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500 名 心情 愉悦 的 富 倪 穿 着 礼服 ， 系 着 领带 ， 走 过 红 地 毯 ， 来 到 纽 
约 豪华 的 大 都 会 俱乐部 ， 为 巴菲特 庆祝 50 岁 生日 。 此 时 ， 伯 克 希 尔 - 
哈 撒 韦 每 股价 值 375 美 元 ， 巴 菲 特 夫妇 的 资产 净值 比 一 年 半 前 翻 了 一 番 
还 要 多 。 售 因此 他 们 可 以 轻松 地 租 到 这 个 地 方 。 在 来 宾 中 ， 还 有 些 不 
太 知 名 的 人 士 ， 比 如 演员 加 里 。 古 柏 的 女儿 。 苏 珊 订 购 了 一 个 大 蛋 
糕 ， 有 六 大 箱 沃 伦 钟 爱 的 百事 可 乐 那么 大 。 他 还 让 他 的 老 伙计 唐 。 丹 
利 把 威尔逊 投 币 弹子 机 公司 当年 的 资产 负债 表 带 来 了 。( 电 巴菲特 开始 
收集 他 早年 商业 活动 的 资料 ， 并 把 这 些 东 西 当 作 圣 物 一 样 ， 带 着 一 丝 
崇敬 展示 给 人 们 看 。 它 们 的 存在 ， 重 新 向 人 们 证 明了 他 所 做 出 的 成 
就 。 


苏 丙 从 旧金山 带 来 了 她 的 乐队 ， 他 们 站 在 舞台 中 央 ， 深 情 地 为 她 
的 丈夫 献上 了 一 首 改编 的 《 舞 到 布 法 多 》: 


RE CT HER 
手中 拿 着 优惠 券 


歌词 描述 了 巴菲特 最 近 的 商业 活动 : 他 收拾 好 行李 ， 放 下 了 所 有 
一 切 来 到 布 法 罗 就 是 为 了 买 下 价格 被 低估 的 股票 。 


苏 珊 的 主要 节目 ， 平 淡 无 奇 却 甜蜜 悦耳 ， 拉 开 了 一 个 话题 讨论 的 
序幕 。 巴 菲 特 的 家 人 和 朋友 开始 当 着 他 的 面 一 一 列举 他 所 掌控 的 公司 
和 投资 ， 就 像 数 念珠 上 的 小 珠子 一 样 。 巴 菲 特 戴 着 一 副 黑 边 眼镜 ， 杂 
乱 的 眉毛 像 常春 芯 的 卷 须 。 他 穿着 礼服 ， 系 着 领带 ,已 经 不 像 以 前 屠 
么 篮 傣 了。 现在 他 所 打造 的 全 新 的 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 ， 像 上 紧 了 发 条 
的 钟表 一 样 ， 在 不 知 疲倦 地 工作 着 ， 不 断 地 给 念珠 上 增添 新 的 珠子 。 
巴菲特 更 加 雄心 勃勃 地 搜寻 并 有 买 进 股票 ， 并 且 已 经 摆脱 了 多 年 前 “ 烟 
蒂 ” 型 股票 和 法 律 诉讼 的 困扰 。“ 复 利 ” 这 一 伟大 的 发 动机 像 奴 仆 一 
样 正在 为 他 的 财富 辛勤 劳作 着 ， 他 的 财富 正在 以 几何 级 数 飞速 增长 ， 
公众 眼睁睁 地 看 着 他 的 身家 飞涨 。 巴 菲 特 的 方法 仍然 没 变 ， 评 估 投 资 
价值 ， 规 避风 险 ， 保 留 安全 边际 ， 专 注 ， 做 自己 能 够 胜任 的 事 ， 让 复 
利 发 挥 实际 功效 。 任 何人 都 可 以 理解 这 些 简单 的 方法 ， 但 是 很 少 有 人 
能 够 去 实施 。 尽 管 巴菲特 使 这 一 过 程 看 起 来 毫 不 费力 ， 但 是 实际 上 ， 
在 这 些 背后 隐 含 着 大 量 的 工作 ， 需 要 他 和 他 的 员工 一 起 去 努力 。 尽 管 
他 的 商业 帝国 逐渐 扩展 到 整个 美国 ， 从 伊利 湖 边 到 洛杉矶 的 市 郊 ， 基 
威 特大 厦 一 直 都 是 中 心 一 一 这 座 外 表 安 静 、 实 则 充斥 着 忙碌 不 停 的 人 
的 商业 圣 磺 ， 其 地 面 却 铺 着 亚麻 油 布地 板 ， 摆 满 了 已 经 褪色 的 破旧 的 
钢 架 结构 家 具 。 每 进行 一 项 新 的 投资 ， 人 们 的 工作 就 会 增加 不 少 ， 但 
是 在 总 部 工作 的 员工 人 数 几乎 没有 什么 变化 。 巴 菲 特 仍然 关 着 门 办 
公 ， 而 格拉 迪 丝 则 守 在 门口 。 十 分 富有 的 比尔 。 斯 科 特 现在 只 工作 半 
天 ， 其 他 时 间 他 要 去 波尔卡 乐队 排练 。 新 来 的 经 理 迈 克 “。 戈 德 伯 格 ， 
加 强 了 总 部 的 力量 。 维 恩 。 麦 肯 齐 负责 财务 工作 。 员 工 们 很 少 离开 他 
们 的 小 办 公 室 ， 除 非 是 到 会 议 室 秘密 开会 ， 而 小 会 议 室 只 能 容纳 4 个 
人 。 茶 水 间 里 也 没有 人 聊天 。 经 过 对 《 布 法 罗 晚 报 》 的 投资 一 战 ， 这 
里 出 现 了 短暂 的 安逸 ， 麦 肯 齐 这 样 说 道 ，“ 从 来 没有 像 这 样 过 。” 多 
那些 想 测试 一 下 里 克 肖 塞 尔 的 热力 学 定律 的 人 发 现 ，“ 太 阳 ”( 巴 蕴 
RO 虽 温暖 ， 但 他 过 于 专注 了 ， 并 且 他 的 头脑 反应 很 快 ， 同 他 谈话 会 
被 “ 晒 黑 ”的 。“ 我 的 头脑 太 累 了 ，” 一 个 朋友 说 ，“ 我 必须 等 恢复 
了 脑力 以 后 才能 去 见 他 。” 一 位 曾经 的 员工 说 :， “和 巴菲特 一 起 工 


作 ， 会 感觉 大 脑 好 像 整 天 都 被 融 打 着 一 样 。” 


巴菲特 精力 充沛 ， 诉 情 洋 洪 ， 就 像 一 个 不 知 疫 倦 的 青年 ， 他 似乎 
记得 每 一 个 读 过 的 事实 和 数据 ;他 能 激发 人 们 目 愿 接受 困难 的 工作 ， 
并 坚信 和 他们 能 够 创造 奇迹 ;而 且 巴 菲 特 极 能 容 妖 别人 的 啊 砚 和 缺点 ， 
却 不 能 容 如 别人 溪 费 他 的 钱财 。 他 热切 询 望 结果 ， 对 其 他 人 的 能 力 十 
分 信任 ， 并 且 没 有 意识 到 他 们 在 很 大 程度 上 同 他 是 不 一 样 的 ， 因 此 他 
长 期 以 来 都 低估 了 人 们 的 工作 负荷 。 巴 菲 特 就 像 太 阳 一 样 ， 每 个 人 都 
在 围 独 他 转 ， 但 是 他 目 己 却 感 党 不 到 里 死 首 塞 尔 的 热力 学 定律 。 


人 们 说 我 对 他 们 施加 了 压力 ， 我 从 来 都 没 想 这 么 做 。 有 些 人 
喜欢 使 用 压力 ， 我 从 来 不 这 样 ， 这 是 我 最 不 愿意 做 的 事情 。 我 认 
为 自己 从 来 没有 这 么 做 过 ， 但 是 却 有 许多 人 说 我 这 样 做 了 ， 于 是 
就 肯定 我 是 这 样 的 了 。 


在 这 个 腹地 之 外 管理 伯 克 希 尔 和 蓝筹 印花 公司 子 公 司 的 那些 经 理 
们 可 就 太 幸 运 了 ， 因 为 巴菲特 基本 上 让 他 们 独 目 经 营 ， 他 的 管理 技巧 
就 是 找到 一 些 像 他 一 样 不 知 疲倦 地 工作 的 完美 主义 者 ， 然 后 就 放任 自 
流 了 ， 不 过 要 对 他 们 “ 卡 内 基 化 ”一 一 关注 、 赞 扬 ， 以 及 运用 戴尔 。 
卡 内 基 的 其 他 方法 时 不 时 地 殴打 他 们 一 下 。 对 多 数 人 来 说 ， 其 他 方法 
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20 世 纪 70 年 代 ， 巴 菲 特 做 出 的 股票 交易 决定 ， 是 在 漫长 的 熊市 中 
公然 虑 视 赤 观 的 情绪 ， 大 胆 地 冒险 投注 。 当 时 失业 大 备 不 断 壮 大 ， 物 
价 以 每 年 15% 的 速度 飞涨 。 这 一 赌注 之 所 以 突然 取得 成 功 ， 多 亏 了 需 注 
一 掷 的 卡特 总 统 ， 他 在 1979 年 任命 了 一 位 新 的 联邦 储备 委员 会 主席 保 
多 “。 添 尔 克 。 添 尔 死 把 中 央 银 行 的 贴现 率 提高 到 14%， 从 而 控制 了 通货 
脱 胀 。1981 年 ， 新 总 统 罗 纳 德 。 里 根 开始 大 幅 减 税 ， 并 撤销 对 商业 活 
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议 。 但 之 后 经 济 和 市 场 经 历 了 两 年 半 的 阵痛 ， 在 1982 年 年 底 的 时 候 ， 
80 年 代 的 牛市 开始 突起 ， 股 票 的 价格 终于 赶 上 了 企业 利润 的 增长 。 人 四 


70 年 代 示 期， 巴菲特 大 部 分 的 投资 资金 都 来 源 于 一 个 流动 的 金 
库 ， 即 保险 和 赠品 券 (印花) 的 浮 存 金 。 尽 管 国民 赔偿 公司 的 业务 仍 
然 繁荣 兴旺 ， 但 蓝筹 印花 公司 的 销量 却 继续 萎缩 。 虽 然 预付 费 的 赠品 
券 所 提供 的 浮 存 金 在 逐渐 地 减少 ， 但 是 这 些 资金 所 投资 的 项 目 却 正在 
收获 丰厚 的 回报 。( 人 轩 


《 布 法 罗 晚 报 》 业 绩 的 彻底 扭转 意味 着 巴菲特 和 芒 格 不 用 再 讨论 
蓝筹 印花 公司 这 笔 最 大 的 投资 是 否 即 将 失败 。《 布 法 罗 晚 报 》 开 始 稳 
步 实现 赢利 。 在 1983 年 ， 他 们 最 终 同 蓝筹 印花 公司 商议 好 了 价格 ， 伯 
克 希 尔 将 其 全 部 收购 一 一 这 是 他 们 从 麻烦 中 摆脱 出 来 的 最 后 一 步 。 仁 
巴菲特 和 芒 格 现在 是 共同 合伙 人 了 ， 这 也 是 他 们 第 一 次 成 为 合伙 人 
一 一 尽管 芒 格 最 多 也 只 能 算 个 次 要 合伙 人 。 


巴菲特 把 芒 格 选 为 公司 的 副 董 事 长 ， 他 现在 持 有 伯 克 硕 尔 2% 的 股 
份 。 芒 格 也 是 书 斯 科 金 融 公司 的 总 裁 和 董事 长 ， 同 庞大 的 伯 克 希 尔 相 
比 ， 韦 斯 科 金 融 公 司 只 是 一 个 微不足道 的 小 兄弟 ， 但 却 是 芒 格 自己 
的 。 它 束 像 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 大 嘴 中 的 一 根 意大利 面条 ， 只 剩 一 点 肪 
在 外 面 ， 巴 菲 特 没 有 吞 进去 。 韦 斯 科 金 融 公司 的 股东 明白 他 将 来 一 定 
会 把 它 吃 进 去 ， 因 此 不 可 避免 地 全 都 开始 哄抬 韦 斯 科 金 融 公 司 的 股 


价 。 


译 格 对 巴菲特 思想 的 影响 远 远 超过 了 对 他 金融 方面 的 影响 。 他 们 
的 想法 十 分 相似 ， 他 们 在 商业 活动 上 的 主要 区 别 在 于 ， 巴 菲 特 很 容易 
为 一 些 交 易 而 陶醉 ， 并 且 立 即 融 定 协 议 ， 而 芒 格 有 时 则 会 否决 这 些 交 
易 。 他 们 对 股东 的 态度 是 一 致 的 。 随 着 并 购 工作 侍 埃 落 定 ， 在 1983 年 
的 年 度 报 告 中 ， 这 两 人 向 伯 克 希 尔 的 股东 们 阐释 了 他 们 的 一 套 操作 原 


则 。 他 们 把 这 些 原则 称 为 “所 有 者 导 问 原则 ”， 而 其 他 任何 公司 的 管 
理 层 ， 都 不 会 告诉 股东 这 些 东西 。 


“尽管 我 们 形式 上 是 公司 ， 但 我 们 实际 上 却 将 股东 视 为 合伙 
人 ，” 他 们 写 道 ，“ 我 们 不 把 公司 看 作 我 们 企业 资产 的 最 终 所 有 者 ， 
相反 ， 我 们 把 它 看 作 股 东 拥 有 这 些 资产 的 纽带 。”( 针 


这 一 陈述 看 起 来 很 简单 ， 却 意味 着 要 推翻 以 前 的 公司 管理 原则 。 
现代 的 公司 主管 一 般 都 把 股东 看 作 一 群 很 讨 民 的 人 ， 或 者 很 吵 症 ， 或 
者 很 安静 ， 可 以 去 取悦 也 可 以 忽视 ， 他 们 当然 不 是 管理 者 的 合伙 人 或 
者 老板 了 。 


“我 们 不 搞 财 务 游戏 ，” 书 菲 特 和 芒 格 说 ，“ 我 们 不 喜欢 大 量 举 
俩 。 我 们 经 营 的 目的 是 为 了 取得 长 期 的 最 佳 收 益 。” 所 有 这 些 听 起 来 
都 很 简单 ， 也 许 被 认为 是 陈 词 渴 调 一 一 但 很 少 有 管理 者 能 够 这 样 坦诚 
地 陈述 。 


同时 ， 巴 菲 特 在 那 年 的 年 报 中 也 写 道 ， “不 管 购买 的 价格 多 么 
高 ， 我 们 也 没有 兴趣 出 售 伯 克 希 尔 旗 下 任何 赚钱 的 业务 ， 也 不 愿意 出 
售 次 一 等 的 业务 。” 一 一 即使 这 会 影响 他 们 的 绩效 。“ 我 们 只 是 期 盼 
着 他 们 能 够 多 少 赚 点 钱 ， 我 们 只 是 希望 他 们 的 管理 方 和 员工 之 间 的 关 
系 能 融洽 点 儿 。”( 电 这 对 加 里 ， 葛 里 森 是 一 个 上 暗示， 他 刚刚 接 蔡 伯 克 
希 尔 的 肯 。 蔡 斯 的 工作 ， 蔡 斯 在 勤勉 地 工作 了 数 十 年 后 于 1982 年 退 
休 。 此 时 ， 巴 菲 特 已 经 关闭 了 曼彻斯特 的 工厂 ， 并 且 削 减 了 新 贝 德 福 
德 1/3 的 生产 线 。 


纺织 行业 每 年 大 概 只 有 10 分 钟 的 时 间 是 赚钱 的 ， 全 美 一 半 男 
西装 的 衬 布 是 由 我 们 生产 的 ， 但 是 没有 人 会 走 进 裁缝 店 说 : “我 
要 一 件 灰 色 条 纹 西 装 ， 请 用 伯 克 项 尔 的 衬 布 。” 我 们 工厂 生产 的 
布 成 本 要 比 其 他 工厂 高 ， 而 资本 主义 是 靠 节俭 发 展 起 来 的 。 我 们 
从 当年 的 供应 商 西 尔 斯 公司 那里 获得 奖励 ， 在 “二 战 ” 期 间 为 他 


们 供 货 。 我 还 是 西 尔 斯 公司 董事 长 的 私人 有 朋友， 他们 说 : 你 们 的 
产品 很 不 错 。 而 我 们 会 说 : 那 一 码 加 半分 钱 怎么 样 ? 他 们 回答 : 
你 们 开玩笑 吧 。 因 此 ， 这 一 行 很 不 好 做 。 


砚 里 森 没 有 去 “ 生 钱 ”， 相 反 ， 他 请 求 巴 菲 特 给 他 现金 以 便 升 级 
纺织 三 的 硬件 设施 ， 但 巴菲特 断然 拒绝 了 。 


然而 ， 巴 菲 特 仍然 坚持 保留 这 些 处 于 困境 的 纺织 厂 。 因 此 ， 让 他 
卖 掉 其 中 一 家 利润 丰厚 的 公司 一 一 罗 克 福 德 银行 一 一 就 更 不 可 能 了 ， 
对 他 来 说 ， 那 就 像 没有 打 麻 醉 药 就 实施 牙齿 根 管 手术 一 样 。 但 是 ， 他 
又 必须 这 么 做 ， 《银行 控 股 公司 法 案 》 规 定 他 必须 这 么 做 ， 只 有 这 样 
伯 克 希 尔 才 能 继续 持 有 非 银行 业 的 股权 (尤其 是 保险 业 的 )。 


当 本 。 罗 斯 纳 最 终 从 联合 零售 公司 退休 时 ， 巴 菲 特 很 不 情愿 让 他 
走 。 罗 斯 纳 的 下 属 曾 经 取笑 他 的 管理 方式 ， 但 十 分 肯定 的 是 ， 当 他 们 
接管 公司 后 ， 联 合 零 售 公司 的 业绩 迅速 下 跌 。 好 几 个 月 的 时 间 ， 维 恩 
. 麦 肯 齐 都 辛苦 地 在 纽约 的 服装 区 来 回 奔波 ， 想 把 该 公司 兜售 出 去 。 
(二 最 后 ， 他 发 现 一 个 买主 愿意 出 50 万 美元 ， 而 该 公司 每 年 最 多 也 只 能 
为 伯 克 希 尔 创造 200 万 美元 的 利润 。 


伯 克 希 尔 一 些 子 公 司 的 运作 十 分 独立 ， 因 此 ， 你 很 难 判断 它们 是 
管理 得 法 的 公司 还 是 随波逐流 的 公司 。 在 韦 斯 科 金 融 公 司 ， 路 易 斯 ， 
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“我 们 并 不 经 常 看 见 他 ，” 巴 菲 特 说 ，“ 并 且 他 在 尽力 使 自己 振 
作 起 来 ， 克 服 疾 病 带 来 的 影响 。 再 者 ， 我 们 也 不 想 看 到 他 患 病 。 查 理 
和 我 都 十 分 喜欢 他 ， 我 们 不 想 听 到 这 个 墨 耗 。” 


“路 易 斯 ， 文 森 幕 十 分 果断 、 聪 明 ， 并 且 很 诚实 和 精干 ，” 芒 格 
说 ，“ 他 所 经 营 的 储蓄 和 借贷 公司 是 加 利 福 尼 亚 州 最 后 一 个 采取 计算 
机 系统 管理 存款 账户 的 公司 ， 因 为 雇用 社区 大 学 的 学 生 做 兼职 以 手工 
操作 ， 成 本 仍然 很 低 。 你 能 了 解 我 们 看 到 后 十 分 吃惊 。 他 是 个 思想 古 
怪 、 独 立 自主 的 人 ， 为 人 很 好 。 我 们 都 很 喜欢 他 ， 发 现 他 的 病情 后 ， 
我 们 甚至 仍然 让 他 继续 工作 ， 直 到 他 疾病 发 作 被 迫 入 院 治疗 。 他 喜欢 
工作 ， 并 且 他 从 来 没有 给 我 们 带 来 什么 伤害 。” 仁 


巴菲特 和 芒 格 把 这 个 故事 变 成 了 一 个 谈 谐 的 盟 言 ， 这 表明 他 们 想 
让 更 多 的 公司 即使 在 患 老年 痴 示 症 经 理 的 管理 下 也 能 取得 成 功 。 


巴菲特 对 老年 辣 采 症 很 在 意 ， 他 对 自己 拥有 过 人 的 记忆 力 感到 十 
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她 的 状态 好 像 很 不 稳定 ， 并 且 总 是 生活 在 约 想 中 。 她 经 名 回忆 巴菲特 
小 时 候 在 浴室 洗 误 的 事 一 一 他 嘴 里 发 出 奇怪 的 啊 声 ， 手 脚 不 停 地 在 水 
中 扑 腾 。 健 起 症 正在 侵蚀 着 她 的 记忆 ， 现 在 她 已 经 七 八 十 岁 了 ， 儿 子 
征 她 最 主要 的 快乐 之 源 ， 但 是 和 她 竺 在 一 起 时 ， 添 伦 仍然 很 紧张 。 这 
一 点 也 不 足 为 奇 ， 因 为 她 偶尔 还 会 大 发 雷 考 。 现 在 ， 家 中 的 每 个 成 员 
几乎 都 有 过 这 样 的 经 历 ， 拿 起 电话 ， 听 a 到 电话 那 头 她 愤怒 的 点 声 。 所 
有 的 受害 者 都 会 跑 到 苏 珊 那 里 寻求 安 古 ， 她 会 说 : “你 要 理解 这 只 是 
偶尔 发 生 而 已 ， 并 且 她 对 其 他 人 也 一 样 ， 不 光 是 你 ， 沃 伦 和 多 丽 丝 已 
经 忍受 多 年 了 。 所 以 不 要 在 意 她 说 了 什么 ， 她 并 不 是 针对 你 的 。” 针 


彼得 是 孙子 蕴 中 唯一 一 个 没有 受到 利 拉 斥 员 的 人 。 她 有 时 说 他 很 
像 霍 华 德 ， 尤 其 是 走路 的 样子 ， 因 此 ， 这 也 很 可 能 是 她 为 什么 不 斥 贡 
他 的 原因 。 但 这 种 相似 只 是 表面 的 ， 役 得 在 即将 从 斯 坦 福 大 学 毕业 前 
辍学 了 ， 同 玛丽 。 户 洛 结 了 婚 。 她 是 一 个 离 过 婚 的 单身 母亲 ， 比 他 大 6 
岁 ， 还 有 一 对 4 岁 大 的 双胞胎 女儿 ， 妮 科 尔 和 埃 丽 卡 。 彼 得 对 她 们 像 对 


亲生 女儿 一 样 ， 她 们 把 姓 也 改 成 了 巴菲特 ， 成 了 苏 珊 的 最 爱 。 沃 伦 正 
在 想 办 法 培养 彼得 对 伯 克 希 尔 的 兴趣 ， 最 后 派 他 的 门徒 ， 苏 珊 先 前 的 
网 球 教 练 丹 。 格 罗斯 曼 去 同 他 谈 工 作 的 事 ， 但 是 彼得 对 此 毫 无 兴趣 。 
他 的 兴趣 在 音乐 方面 。 伟 | 他 把 自己 持 有 的 伯 克 希 尔 的 股票 换 成 了 3 万 
美元 现金 ， 创 办 了 一 家 唱片 和 音乐 制作 公司 一 一 独立 声音 
(Independent Sound) ， 在 旧金山 他 的 公寓 中 开始 创作 乐曲 ， 而 玛丽 
则 是 他 的 经 纪 人 和 推广 人 。 人 外 ) 


苏 融和 彼得 的 关系 很 杀 密 ， 因 为 他 们 都 喜爱 音乐 。 她 继续 心 不 在 
驻地 开创 目 己 的 音乐 事业 ， 同 一 对 制作 人 马 文 。 汪 和 尔 德 和 和 天 尔 。 佩 利 
一 起 努力 。 她 把 他 们 带 到 奥马 哈 ， 到 有 旧 市 场 的 茵 士 乐 俱乐部 参观 。 为 
苏 珊 工作 ， 让 他 们 感 党 好 像 是 在 为 “他 们 最 喜欢 的 英语 教师 ”创作 短 
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了 一 家 报纸 和 喜 诗 糖果 公司 的 事情 ， 所 以 他 们 认为 ，“ 也 许 她 会 用 糖 
果 来 文 付 我 们 的 薪水 ”。 


最 后 ， 他 们 要 为 苏 珊 创作 一 个 节目 ， 她 要 在 纽约 的 戴尔 葛 尼 殉 饭 
店 登台 表演 ， 参 加 纽约 大 学 的 义演 。 她 希望 他 们 能 够 创作 一 个 反映 她 
个 性 的 节目 一 一 一 个 波 西 米 亚 的 吉卜赛 人 ， 淘 气 、 狼 点 而 又 幽默 风 
趣 。 然 而 ， 到 了 最 后 ， 她 却 唱 了 传统 的 大 杂烩 ， 仍 然 是 1977 年 那些 充 
满 深 情 和 激情 的 经 典 歌 曲 : 《String of Pearls》、 <I?’ 11 Be 
Seeing You) . «The Way You Look Tonight) ~ «Satin Doll》、 
(Take the A Train) #l «Seems Like Old Times) =. 


在 义演 时 ， 当 巴菲特 看 到 观众 对 他 的 妻子 欢呼 雀跃 时 ， 他 两 眼 放 
光 ， 面 露 喜 色 。 莱 尔 德 和 佩 利 意识 到 ， 炫 净 巴 菲 特 那 才华 横 溢 、 漂 亮 
的 妻子 会 让 他 十 分 自豪 和 快乐 。 似 乎 对 他 们 来 说 ， 同 许多 商业 人 士 不 
同 ， 苏 珊 的 表演 不 是 为 了 她 自己 ， 而 是 同 观众 联系 的 一 种 方式 ， 并 且 
WET MRE. © 


莱 尔 德 和 佩 利 戏称 自己 是 “音乐 小 白 脸 ”， 成 了 苏 珊 歌 唱 生 涯 的 
一 部 分 ， 在 接 下 来 的 几 年 中 ， 他 们 随 着 苏 珊 一 起 去 见 彼得 ， 并 且 到 位 
于 拉 古 纳 的 家 中 创作 歌曲 ， 因 为 她 一 直 在 考虑 自己 是 否 能 够 从 音乐 方 
面 开 创 职 业 生涯 。 他 们 从 来 没有 见 过 苏 珊 的 女儿 苏 茵 ， 因 为 她 已 经 搬 
到 了 华盛顿 ， 在 那里 ， 凯 蕊 琳 。， 格 雷 厄 姆 对 她 很 关心 ， 安 排 她 做 助理 
编辑 ， 开 始 是 在 《新 共和 》 杂 志 社 ， 后 来 到 了 《美国 新 闻 与 世界 报 
道 》 杂 志 社 。1983 年 11 月 ， 她 再 婚 ， 在 纽约 的 大 都 会 俱乐部 举行 了 一 
场 盛大 的 婚礼 ， 这 次 是 嫁 给 艾 伦 。 格 林 伯 格 ， 拉 和 尔 夫 。 纳 德 的 公益 律 
师 。 格 林 伯 格 具 有 和 巴菲特 一 样 冷静 的 分 析 思 维 ， 看 起 来 就 像 是 一 个 
专注 于 研究 工作 的 人 。 巴 菲 特 夫 妇 立 即 就 接受 了 他 们 的 新 女 婚 ， 并 且 
人 们 都 注意 到 格林 伯 格 是 多 么 像 苏 茜 的 父亲 一 一 理智 、 冷 静 ， 善 于 拒 
绝 。 这 对 新 婚 夫 妇 搬 到 了 华盛顿 的 一 所 别墅 里 ， 却 把 大 部 分 的 房间 都 
租 了 出 去 ， 他 们 自己 只 住 了 一 套 很 小 的 房间 。 当 苏 茜 出 售 她 所 持 有 的 
伯 克 希 尔 的 股票 时 一 一 市 价 已 经 达到 了 每 股 将 近 1 000 美 元 。 


豪 伊 的 第 一 次 婚姻 和 他 的 姐姐 一 样 ， 都 没有 持续 多 久 。 他 重头 丧 
气 地 对 父亲 说 起 此 事 ， 而 他 父亲 曾经 告诉 他 换个 城市 可 能 会 对 他 有 
益 ， 并 建议 他 到 伯 克 希 尔 的 一 个 子 公 司 工作 。 受 到 加 利 福 尼 亚 州 的 吸 
引 ， 豪 伊 在 旧金山 的 喜 诗 糖果 公司 得 到 了 一 份 工作 。 苏 珊 安 排他 和 丹 
. 格 罗 斯 曼 住 在 一 起 ， 巴 菲 特 已 经 把 丹 安插 到 了 伯 克 希 尔 在 旧金山 的 
一 家 小 保险 公司 ， 当 时 是 因为 这 家 公司 遇 到 了 问题 。 豪 伊 从 拖 地 打扫 
卫生 、 维 修 保养 工作 开始 做 起 ， 并 且 获 得 晋级 。 而 同时 ， 他 也 风流 成 
性 ， 到 处 招 车 是 非 。 巴 菲 特 告 诉 他 至 少 要 在 喜 诗 糖 果 公 司 干 上 两 年 ， 
豪 伊 准 备 接受 现实 ， 但 是 他 没有 继续 住 在 格 罗斯 曼 家 ， 而 是 搬 到 了 拉 
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德 文 是 一 位 温柔 忧郁 的 已 婚 女 士 ， 金 发 碧眼 ， 有 4 个 女儿 。 为 了 吸引 她 
的 注意 力 ， 台 伊 谎 到 网 球场 旁边 的 一 根 柱 子 上 去 调整 钟表 的 时 间 ， 从 
上 面 摔 了 下 来 ， 把 脚 扭伤 。 她 送 他 回 家 ， 并 出 去 给 他 买 了 点 食物 送 回 


来 。 他 们 从 此 开始 交往 ， 而 他 也 得 知 她 正 想 离开 富有 的 丈夫 。 在 豪 仇 
采取 了 一 系列 冒险 举动 之 后 ， 德 文 的 婚姻 最 终 走 到 了 尽头 ， 她 与 豪 伊 
的 关系 日 益 升 温 。 最 后 他 们 把 孩子 们 从 德 文 的 前 夫 家 接 了 过 来 。 她 的 
前 夫 是 一 个 枪支 收藏 家 ， 家 中 摆 了 好 几 百 支 检 。1982 年 ， 豪 伊 成 功 说 
服 德 文 ， 一 同 搬 到 了 内 布 拉 斯 加 州 ， 那 里 的 一 位 法 官 为 他 们 主持 了 婚 
礼 ， 巴 菲 特 和 格拉 过 丝 ， 凯 泽 作 为 见证 人 也 出 席 了 他 们 的 婚礼 。 乌 


现在 ， 巴 菲 特有 6 个 继 孙 了 ， 很 快 ， 又 增加 了 一 个 孙子 ， 因 为 聚 伊 
和 德 文 生 了 一 个 儿子 ， 小 霍华德 。 格雷 尼 姆 "巴菲特 ， 就 是 后 来 普 名 
的 聚 伊 。B。 巴 菲 特 十 分 喜欢 孩子 ， 但 是 和 他 们 在 一 起 时 ， 他 常常 感觉 
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地 担当 起 祖母 的 角色 。 她 也 立即 在 她 已 经 广阔 的 旅行 线路 中 增加 了 一 
条 ， 到 内 布 拉 斯 加 州 看 望 孙子 们 。 


巴菲特 更 为 关心 的 是 豪 伊 的 工作 问题 。 起 初 ， 豪 伊 在 房地产 公司 
找到 了 一 份 工作 ， 但 是 他 真正 的 兴趣 是 做 个 农场 主 。 由 于 他 没有 资 
金 ， 巴 菲 特 同意 买 下 一 个 农场 ， 然 后 租 给 他 的 儿子 一 一 这 种 安排 很 像 
他 高 中 时 曾经 做 的 那样 ， 雇 用 工人 在 他 的 农场 工作 。 豪 伊 在 内 布 拉 斯 
加 州 四 处 奔波 ， 代 表 他 的 父亲 勘察 了 100 个 农场 ， 并 同 卖主 讨价还价 ， 
巴菲特 坚决 认为 农场 就 像 “ 烟 蒂 ” 一 样 ， 他 不 会 多 出 一 分 钱 。 最 后 ， 
他 选中 了 特 凯 马 的 一 个 农场 ， 巴 菲 特 支付 了 30 万 美元 。 


尽管 他 拿 了 豪 伊 支付 的 租金 ， 但 是 巴菲特 从 来 没有 去 过 那个 农 
场 。 就 像 苏 珊 喜 欢 的 画廊 一 样 ， 他 也 没有 任何 兴趣 ， 只 是 出 钱 。 他 认 
为 农场 是 一 个 过 度 竞争 的 生意 ， 就 像 男士 西装 的 衬 布 一 样 。“ 没 有 人 
会 到 超市 去 购买 豪 伊 种 的 玉米 。” 他 说 。 伟 ) 


虽然 巴菲特 强力 通过 金钱 来 控制 自己 的 孩子 ， 但 他 却 从 来 没有 人 花 
时 间 教 他 们 如 何 理财 ， 这 看 起 来 似乎 很 奇怪 ， 他 对 手下 人 也 是 这 样 做 
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股份 ， 却 没有 强调 这 在 将 来 会 对 他 们 多 么 重要 ， 也 没有 解释 复 利 ， 更 
没有 对 他 们 说 可 以 借 钱 但 不 能 出 售 股票 。 现 在 ， 他 那些 致 股东 的 信 ， 
经 过 卡 罗 尔 。 户 米 斯 的 编辑 加 工 ， 已 经 涉及 了 很 多 金融 问题 ， 毫 无 疑 
问 ， 他 认为 这 些 信 ， 再 加 上 他 的 榜样 示范 ， 已 是 十 分 充分 的 教育 。 但 
征 ， 他 可 能 从 来 都 没有 想 过 ， 他 目 己 的 孩子 巧 介 比 那 些 合 伙 人 更 需要 
教导 。 


巴菲特 不 太 在 乎 孩子 们 怎么 处 理 自 己 的 股份 ， 毕 竞 ， 他 和 伯 死 硕 
尔 - 哈 撤 韦 是 一 体 的 ， 出 售 股票 也 就 是 卖 给 了 他 。 即 使 这 样 ， 他 也 不 
希望 孩子 们 依靠 们 殉 希 尔 过 上 安乐 富足 的 生活 。 相 反 ， 他 认为 孩子 们 
的 未 来 以 及 伯 克 希 尔 的 未 来 ， 最 终 不 是 通过 所 有 权 的 关系 实现 的 ， 而 
是 通过 慈 善事 业 联系 在 一 起 的 一 一 他 们 省 理 着 巴菲特 基金 会 的 股份 。 


巴菲特 在 《奥马 哈 世 界 先 驱 报 》 就 彼得 。 基 威 特 的 去 世 写 了 一 篇 
和 颁 词 ， 这 是 奥马 哈 一 位 近似 神话 的 人 物 ， 在 这 篇 文章 里 ， 他 谈 到 了 自 
己 对 遗产 和 慈善 事业 的 看 法 。 彼 得 ， 其 威 特 父 子 公 司 (Peter Kiewit 
Sons’ Inc.) 据说 是 世界 上 最 赚钱 的 建筑 公司 ， 曾 经 被 称 为 “道路 巨 
人 ”。 人 后 巴菲特 和 基 威 特 从 来 没有 做 过 交易 ， 但 是 基 威 特 拥有 《奥马 
哈 世 界 先 驱 报 》 的 股份 ， 而 巴菲特 则 是 该 报 的 董事 。 


基 威 特 没 有 儿子 ， 是 一 个 十 足 的 工作 狂 ， 住 在 基 威 特大 厦 顶 层 的 
一 套 公 寓 里 ， 伯 克 希 尔 的 总 部 就 在 这 座 大 楼 里 。 基 威 特 乘 电 梯 上 下 
班 。 巴 菲 特 十 分 业 莫 这 种 安排 。( 电 基 威 特 也 是 巴菲特 类 型 的 人 ， 他 是 
一 个 严厉 的 老板 ， 工 作 中 十 分 节俭 ， 经 常 给 他 的 员工 们 灌输 一 些 简明 
扼要 的 小 语录 。 


这 家 公司 是 他 愿意 为 之 付出 心力 的 事业 ， 他 精益 求 精 ， 虽 然 会 满 
意 ， 但 从 不 满足 。“ 声 誉 就 像 是 精致 的 次 器 ，” 他 说 ，“ 价 值 昂贵 ， 
不 易 获取 ， 但 是 却 很 容易 破碎 。” 因 此 ， 在 做 出 道德 决策 时 ，“ 如 果 
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和 巴菲特 很 像 ， 基 威 特 也 喜欢 给 其 他 人 施加 重 压 。 


他 们 之 间 的 不 同 主要 在 3 个 方面 ， 基 威 特 是 个 亲身 实践 的 经 理 ， 不 
愿 吸引 公众 的 注意 ， 并 且 他 似乎 只 是 看 起 来 十 分 节俭 。 在 奥马 哈 时 ， 
他 开 着 一 辆 有 4 年 车 龄 的 旧 福 特 车 ， 生 活 十 分 简朴 ， 为 的 是 给 员工 树立 
榜样 。 但 是 他 在 棕榈 泉 度假 时 ， 却 开 着 一 辆 凯迪 拉克 ， 过 着 豪华 奢侈 
的 生活 。( 时 尽管 如 此 ， 在 许多 方面 ， 基 威 特 都 实践 着 沃 伦 . 巴菲特 对 
生活 的 想法 。 当 基 威 特 去 世 时 ， 巴 菲 特 的 悼词 不 仅 对 他 大 加 赞赏 ， 后 
时 也 表达 了 他 会 永远 记 着 他 一 一 这 是 巴菲特 有 史 以 来 写 得 最 动情 的 一 
篇 文章 。 


“从 零 开 始 ，” 他 写 道 ，“〈 基 威 特 ) 缔造 了 世界 上 最 伟大 的 建 
筑 公 司 之 一 …… 尽 管 并 不 是 最 大 的 ， 但 可 能 是 全 类 建 筑 业 最 为 赚钱 的 
公司 。 之 所 以 能 够 取得 这 么 辉 焊 的 成 就 ， 是 因为 基 威 特 能 够 带领 成 干 
上 万 的 员工 不 懈 努 力 ， 坚 持 退 求 晶 越 和 高 效 。” 


“ 基 威 特 绝对 是 一 个 生产 者 ， 而 不 是 消费 者 ，” 他 继续 写 道 ， 
“公司 的 利润 全 部 用 来 扩大 生产 力 ， 而 不 是 为 其 主人 积累 财富 。 


“在 本 质 上 ， 如 果 一 个 人 花 的 比 挣 的 少 ， 那 就 是 在 为 未 来 积 
过 “财富 提取 单 ”。 日 后 ， 他 就 可 以 竞 现 他 早期 的 积蓄 ， 少 挣 但 是 还 
能 多 花 。 他 也 可 以 将 财富 传 给 其 他 人 一 一 在 活着 时 以 礼物 的 形式 ， 或 
者 在 他 死 后 作为 遗产 。” 


巴菲特 写 道 ， 威 廉 。 伦 道夫 。 赫 斯 特 把 他 全 部 的 “财富 提取 单 ” 
都 用 来 建造 和 维护 他 在 圣 西 米 恩 的 城堡 。 他 每 天 都 派 人 往 他 的 私人 动 
物 园 里 运 冰 块 ， 供 北极 能 使 用 ， 束 好 像 埃 及 法 老 秀 民 伤 财 地 建造 金字 
塔 一 样 。 巴 菲 特 曾 经 深入 思考 过 金字 塔 的 经 济 学 问题 。 他 说 : 


这 全 都 是 经 济 问 题 ， 许 多 形式 的 给 予 和 花费 都 是 经 济 问 题 。 
那 真是 疯狂 ， 恐 怕 在 道德 上 也 是 错误 的 。 人 但是， 有些 人 却 认 为 这 
很 棒 ， 因 为 这 给 许多 建造 “人 金字塔” 的 建筑 工人 们 提供 了 就 业 机 
会 。 但 他 们 错 了 ， 他 们 只 是 考虑 了 投入 ， 而 没有 考虑 产 出 。 

为 自己 建造 金字 塔 ， 必 然 会 消耗 大 量 的 社会 资源 ， 你 当然 应 
该 付 钱 。 你 应 该 纳税 。 我 要 强迫 你 为 社会 做 出 巨大 的 回报 ， 这 
样 ， 就 可 以 建造 许多 医院 ， 同 时 也 能 令 更 多 的 孩子 接受 教育 。 


在 这 篇 文章 中 ， 他 特别 提 到 ， 有 些 人 赚钱 是 为 了 传 给 子孙 后 代 ， 
使 得 好 几 百 名 后 裔 “可 以 花费 的 远 远 超过 他 们 个 人 所 创造 的 ， 他 们 整 
个 一 生 所 花费 的 都 是 从 社会 资源 的 银行 提取 来 的 ”。 巴 菲 特 发 现 结 
十 分 共有 讽刺 意义 。 


他 说 : “在 乡村 俱乐部 时 ， 我 听 到 人 们 在 谈论 福利 循环 的 浆 端 ， 
比如 茶 位 妇女 在 17 岁 时 生 了 一 个 孩子 ， 她 得 到 了 一 些 食物 券 ， 而 且 我 
们 还 在 不 断 地 提供 这 种 人 依赖。 同样， 有些 人 也 为 孩子 们 提供 了 一 生 的 
食物 ， 甚 至 一 生 都 吃 不 完 。 但 是 他 们 不 是 找 了 一 位 福利 官员 ， 而 是 找 
到 了 一 个 信托 基金 管理 人 ， 他 们 不 是 得 到 了 食物 券 ， 而 是 一 些 能 够 分 
红 的 股票 和 债券 。” 


他 写 道 : “彼得 。 基 威 特 在 社会 这 个 银行 里 存储 了 大 量 的 资 
产 …… 但 是 支取 的 却 很 少 。” 他 只 把 自己 5% 的 财富 留 给 了 家 人 ， 其 他 
的 全 都 捐 给 了 慈善 基金 会 ， 用 来 造福 他 曾经 生活 过 的 地 区 的 人 们 ， 这 
也 是 他 活着 时 的 人 生 目 标 。 公 司 的 大 部 分 股份 继续 由 他 的 员工 们 持 
有 ， 基 威 特 已 经 确保 他 们 只 能 内 部 互相 买卖 。“ 彼 得 。 基 威 特 对 社区 
和 同胞 们 做 出 了 无 与 伦比 的 贡献 和 服务 。” 巴 菲 特 最 后 得 出 这 样 的 结 


论 。 


在 许多 慈善 家 中 ， 巴 菲 特 也 很 草 敬 安德鲁 。 卡 内 基 和 约 因 。 洛 死 
菲 勒 ， 洛 克 菲 勒 也 是 观点 很 独特 的 思想 家 。 卡 内 基 在 美国 许多 贫穷 的 


社区 建造 了 公共 图 书馆 。 卡 内 基 基 金 会 曾经 选派 亚伯拉罕 。 弗 莱克 斯 
纳 到 美国 接受 医学 教育 。( 注 1910 年 他 的 论文 揭露 了 医学 院 丑 闻 ， 震 惊 
全 美 ， 弗 莱克 斯 纳 说 服 了 洛克 菲 勒 基金 会 捐赠 巨 资 以 改革 医学 教育 。 
洛克 菲 勒 也 想 解决 一 些 因 缺 乏 正 常 资金 支持 而 无 法 运作 的 难题 。 他 发 
现 贫穷 的 黑人 大 学 ， 缺 少 富裕 的 校友 ， 没 有 办 法 改善 办 学 条 件 。“ 实 
际 上 ， 约 翰 。 洛克菲勒 成 了 这 些 大 学 的 “友人 ，，” 巴 菲 特 说 ，“ 他 
解决 这 些 难题 ， 根 本 不 考虑 它们 是 否 受 人 关注 ， 他 对 它们 的 支持 也 总 
是 慷慨 的 。” 


此 时 ， 巴 菲 特 基 金 会 共有 72. 5 万 美元 的 资金 ， 每 年 捐赠 出 的 不 足 4 
万 美元 ， 几 乎 全 都 花 在 了 教育 上 。 人 所 苏 珊 管 理 着 巴菲特 基金 会 ， 这 也 
反映 了 他 们 共同 的 人 生 观 一 一 应 该 用 钱 回 报社 会 。 如 果 苏 班 有 权 支 配 
这 些 钱 的 话 ， 她 很 有 可 能 迅速 捐 出 大 量 的 钱 ， 但 是 巴菲特 不 急于 这 样 
做 。 他 认为 让 金钱 随 着 时 间 而 增加 ， 通 过 复 利 会 生出 更 多 的 钱 用 来 捐 
款 。 当 然 ， 到 1983 年 时 ， 他 已 经 有 充分 的 证 据 来 证 明 自 己 的 观点 了 。 
从 1978 年 到 1983 年 年 底 ， 巴 菲 特 夫 妇 的 资产 净值 取得 了 惊人 的 增长 ， 
从 8 900 万 美元 猛 增 至 6. 8 亿美 元 。 
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教会 、 心 脏 病人 、 无 家 可 归 者 、 环 保 运 动 、 当 地 的 动物 团 、 交 啊 乐 
团 、 童 子 盏 、 红 十 字 会 等 都 值得 扶持 ， 但 他 们 得 到 的 答复 都 一 样 : 如 
果 给 了 你 钱 ， 我 就 应 该 每 个 人 都 给 。 他 的 一 些 朋友 同意 他 的 做 法 ， 但 
是 有 些 人 还 是 很 困惑 ， 一 个 这 么 惊 慨 的 人 ， 可 以 花费 大 量 时间 帮 助 他 
人 ， 给 他 们 提 建 议 ， 出 谋划 策 ， 却 在 钱财 上 那么 小 气 。 


巴菲特 仍然 在 深 雪 球 般 积累 财富 ， 并 承诺 在 死 后 会 把 所 有 的 钱 都 
捐 出 去 ， 这 就 有 斥 像 《爱丽 斯 漫游 奇 境 记 》 中 白 王 后 的 “明日 果 
效 ”。“ 在 他 死 后 ”就 相当 于 永远 不 会 部 现 ， 也 是 一 种 让 他 不 会 过 早 


死去 的 预防 手段 ， 这 是 巴菲特 非常 关注 的 事 。 用 日 王后 的 方式 来 拒 缀 
别人 是 一 种 奇怪 的 进行 目 我 强化 的 方式 。 到 现在 为 止 ， 巴 菲 特 夫妇 的 
朋友 、 杀 人 ， 或 者 其 家 许 成 员 中 至 少 有 9 人 曾经 企图 自杀 或 已 经 自杀 。 
不 久之 前 ， 他 朋友 的 儿子 ， 在 圣诞 节 前 夜 开 车 掉 下 了 基 上 岩 。 接 着 ， 里 
区。 格林 的 妻子 安 ， 在 他 们 的 儿子 8 岁 生 日 前 几 天 开 枪 自杀 。 所 以 ， 书 
非特 对 自杀 不 由 自主 地 耿耿 于 怀 ， 在 这 种 背景 下 ， 他 这 样 想 也 是 完 
合情合理 的 。 不 过 ， 他 上 自己 想 要 尺 可 能 长 寿 一 一 一 直 挣 钱 到 生命 的 最 
后 一 刻 。 


随 着 财富 的 不 断 增加 ， 巴 菲 特 常常 明确 表明 自己 的 坚定 决心 ， 要 
快速 赚钱 ， 同 时 不 让 家 人 和 基金 会 接触 这 些 钱 ， 这 最 终 激 起 了 朋友 们 
的 反对 。 里 克 “。 格林 曾经 给 乔 。 罗 森 菲 尔 德 写 信 探 讨 巴菲特 成 为 世界 
首富 的 可 能 性 ， “如 果 沃 伦 成 为 世界 一 流 的 雪 权 犬 ， 并 且 看 见 这 个 世 
界 除了 毛发 和 小 目标 还 有 更 多 的 东西 ， 他 会 做 些 什么 呢 ? ” 


巴菲特 集团 在 巴哈马 群岛 的 莱 福 德 岛 集 会 ， 在 戴 呼 吸管 潜 泳 和 深 
海 钓鱼 的 间隙 ， 乔 治 。 吉 莱 斯 皮 发 起 了 一 场 激烈 的 讨论 ， 主 题 是“ 孩 
子 们 〈 和 慈善 机 构 ) 都 要 等 待 ”。 几 年 前 ， 巴 菲 特 曾 经 说 过 ， 他 每 年 
只 会 给 孩子 们 几 千 美元 ， 并 且 告 诉 他 们 等 他 死 后 可 能 只 会 分 到 50 万 美 
元 的 遗产 。 舍 他 认为 ，“ 这 些 钱 已 经 足够 让 他 们 做 一 些 事情 了 ， 却 不 
足以 让 他 们 什么 也 不 干 只 是 享受 ”。 爸 这 句 话 成 了 他 的 能 言 之 一 ， 多 
年 来 他 不 断 重 复 着 。“ 沃 伦 ， 那 是 不 对 的 ，” 巴 菲 特 之 前 的 一 个 合伙 
a 
WT“ 


在 卡 罗 尔 。 卢 米 斯 的 强烈 要 求 下 ，《 财 富 》 杂 志 在 封面 上 刊登 了 
一 篇 文章 ， 题 目 就 是 “你 会 把 财富 都 留 给 孩子 们 吗 ”， 许 多 人 回答 
“家 人 第 一 ”。 


“我 的 孩子 们 要 在 世界 上 开创 自己 的 事业 ， 他 们 知道 ， 不 论 他 们 
想 做 什么 我 都 会 支持 的 。” 巴 菲 特 说 。 但 巴菲特 认为 ，“ 只 因为 他 们 
出 生 在 富 人 之 家 ”， 就 为 他 们 创建 信托 基金 ， 是 给 他 们 “提供 了 一 生 
所 需 的 食物 券 ” 一 一 可 能 会 “伤害 很 大 ”， 并 且 是 “ 反 社 会 的 行 
为 ”。( 电 这 是 头脑 清醒 的 巴菲特 ， 也 正 像 他 曾经 在 给 朋友 的 一 封 信 中 
所 写 道 的 ， 当 他 的 孩子 们 开始 蹦 勋 学 步 时 ， 他 就 想 等 看 到 “这 棵 树 能 
成 为 什么 样 的 材料 ”时 ， 再 决定 要 怎么 给 他 们 钱 。 仁 


然而 ， 巴 菲 特 也 做 出 了 决定 ， 他 会 作 一 些 捐 赠 一 一 尽管 微 不 足 
道 ， 却 机 动 灵活 。1981 年 ， 他 制订 了 一 项 独特 的 慈善 计划 ， 由 股东 们 
选择 一 个 慈善 团体 ， 然 后 伯 殉 和 希 尔 - 哈 撤 韦 从 每 股 股票 中 提出 两 美元 
捐 出 。 们 死 希 尔 不 派发 股 电 ， 但 是 这 一 计划 人 允许 股东 们 直接 指导 公司 
的 慈善 捐 球 活动 ， 而 不 是 由 高 管 或 者 董事 根据 自己 的 好 恶 选择 慈善 团 
体 ， 接 受 赞誉 。 该 计划 不 需要 太 多 的 钱 ， 但 是 巴菲特 这 么 做 ， 正 古 在 
逐渐 松 开 做 头 。 股 东 们 也 豆 欢 这 样 做 ， 该 计划 的 参与 度 几 乎 总 是 接近 
100%. 


对 作为 信息 采集 者 的 巴菲特 来 说 ， 捐 助 计划 最 终 也 被 证 明 是 个 十 
分 有 价值 的 工作 。 这 让 他 洞悉 了 每 一 位 股东 对 慈善 事业 的 态度 ， 他 用 
别 的 方法 永远 也 不 可 能 得 到 这 些 信息 。 巴 菲 特 总 是 不 知 疲倦 地 充满 了 
好 奇 心 ， 十 分 想 了 解 每 一 个 股东 的 情况 ， 就 好 像 他 们 也 是 他 的 大 家 放 
成 员 一 样 ， 他 其 实 正 是 这 样 看 待 他 们 的 。 


53 罗 的 巴菲特 已 经 “退休 ”两 次 了 ， 他 正在 思考 慈善 和 遗产 问 
题 。 很 显然 ， 让 他 里 心 交 阅 的 正 是 退休 问题 。 他 开玩笑 说 要 工作 到 
死 ， 他 十 分 推 积 年 迈 的 经 理 如 吉 恩 ， 阿 贝 格 和 本 。 罗 斯 纳 。 但 是 ， 现 
在 他 们 都 退休 了 ， 路 易 斯 。 MARR OA ES Awe. AE, X 
也 许 就 不 足 为 奇 了 一 一 巴菲特 下 一 步 会 同一 位 89 妈 高 龄 的 老 妇 人 达成 
一 项 协议 ， 这 是 他 所 过 到 的 最 长 寿 的 人 。 
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From $89 million at the end of 1978 to $197 million in August 1980. 
Interview with Charlotte Danly Jackson. 
Interview withVerne McKenzie. 


Affiliated Publications——bought for $3.5 million, jumped to $17 
million after nine years. The Washington Post——bought for $10.6 
million, now worth $103 million. GEICO——bought for $47.1 million, now 
worth almost seven times that, $310 million. Berkshire’ s total common 


stock portfolio was worth double its cost 


Buffett and Munger took out a loan of $40 million from Bank of 
America National Trust and Savings Association for Blue Chip to protect 
against a rush of redemptions, according to Munger’ s testimony in the 
Blue Chip case. 


In 1976, the U.S. District Court in Los Angeles had said that Blue 
Chip no longer had to dispose of one third of its business, recognizing 
that it was impractical after management contacted more than eighty 
potential buyers and had no serious bids. Sales shrank from $124 
million to $9.2 million. The woes of the Suffialo News, which Blue Chip 
owned, made valuing Blue Chip problematic until 1983, given Buffett’ s 
proportional interests in the different companies versus other 


shareholders, principally Munger. 
Berkshire Hathaway 1983 annual report. 


In 1984, during a period of relatively high inflation, the union 


agreed to a wage freeze 


The Bank Holding Company Act of 1956 placed restrictions on bank 
holding companies (those owning more than 25% of two or more banks, 
i.e., the J. P. Morgans) owning nonbanking interests, in order to avoid 
monopolistic control in the banking industry. It was amended in 1966 
and again in 1970 to further restrict the nonbanking activities of one- 
bank holding companies (such as Berkshire). In 1982, it was amended to 
further forbid banks from engaging in insurance underwriting or agency 
activities. In 1999, the Gramm-Leach-Bliley Act repealed parts of these 
acts. 


Interview with Verne McKenzie. According to him and Buffett , 


Associated was never able to recover from the disintegration of urban 
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centers after the 1960s and adapt to the new culture required to sell 


discount dresses in shopping malls. 
Interview with Charlie Munger. 
Interview with Howie Buffett. 
Interviews with Dan Grossman, Peter Buffett. 
Interview with Peter Buffett. 
Interviews with Marvin Laird, Joel Paley. 
Interview with Howie Buffett. 


Ibid. As Susie Jr.says, “When Howie dies, it will be no ordinary 
death. It will probably be by falling out of a helicopter into a polar 
bear’ s mouth. ” 


For a four-hundred-acre farm. 
Interviews with Howie Buffett, Peter Buffett. 


Peter Kiewit Sons’ Inc. was founded by the original Peter Kiewit, 
a bricklayer of Dutch descent, in 1884. Dave Mack, “Colossus of 
Roads, ” Omaha magazine, July 1977; Harold B. Meyers, “The Biggest 
Invisible Builder in the World, ” Fortune, April 1966. 


When Kiewit died, Buffett got the chance to take an apartment in 
Kiewit Plaza. He would have loved to do it, but Astrid didn’ t want to 


leave her garden. So they stayed on Farnam Street 


“Peter Kiewit: ‘Time Is Common Denominator’ ” Omaha World- 
Herald, undated, approximately November 2, 1979: Robert Dorr, “Kiewit 
Legacy Remains Significant, ” Omaha World Herald, November 1, 1999; 
Harold B. Meyers, “The Biggest Invisible Builder in the World” ; 
interview with Walter Scott Jr., Peter Kiewit’ s successor, who also 
had an apartment at Kiewit Plaza. 


Interview with Walter Scott Jr. 


Peter Kiewit died on November 3, 1979. Warren Buffett, “Kiewit 
Legacy as Unusual as His Life;” Omaha World-Herald, January 20, 1980. 


Buffett read Flexner’ s autobiography three or four times and gave 


copies to his friends. 


$38, 453 for the year ended June 1980, of which $33, 000 went 


toward colleges, the rest toward local organizations. Five years 


Oils 
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earlier, in June 1975, the foundation had assets of $400, 000, with 


gifts of $28, 498 to similar organizations. 
Rick Guerin letter to Joe Rosenfield, October 1, 1985. 


Warren Buffett letter to Shirley Anderson , Bill Ruane , and 
Katherine (Katie) Buffett, trustees of the Buffett Foundation, May 14, 
1969. 


Richard I. Kirkland Jr. , “Should You Leave It All to the 
Children?” Fortune, September 29, 1986. 


Larry Tisch as quoted by Roger Lowenstein, Buffett.: The Making of 


an American Capitalist. New York Doubleday, 1996. Tisch is deceased. 
Kirkland, “Should You Leave It All to the Children?” 


Warren Buffett letter to Jerry Orans, cited in Lowenstein, Buffett. 
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奥马 哈 ，1983 


1893 年 ， 罗 斯 。 格 列 利克 “。 布 鲁 姆 金 出 生 于 俄国 明 斯 克 地 区 谢 德 
林 附 近 的 一 个 小 村 庄 ， 她 共有 7 个 兄弟 ， 全 家 挤 在 一 个 有 两 个 房间 的 小 
木屋 里 ， 父 亲 是 个 贫穷 的 犹太 教 拉 比 ( 尘 ， 买 不 起 床 垫 ， 全 家 人 只 好 睡 
在 稻草 上 。 


“从 6 岁 起 ， 我 就 开始 梦想 自己 的 生活 ，” 她 说 ，“ 我 的 第 一 个 梦 
想 是 去 美国 。” 人 出 


13 岁 时 ， 因 为 爱惜 她 轨 新 的 皮鞋 ， 罗 斯 亦 脚 步行 18 贡 里 ， 来 到 离 
家 最 近 的 火车 站 。 她 口袋 里 有 4 美 分， 为 了 省 钱 ， 她 把 这 4 美 分 藏 在 火 
车 的 座位 下 ， 一 直 藏 了 300 英 里 ， 直 到 抵达 最 近 的 城镇 戈 梅 利 。 在 那 
里 ， 她 一 连 去 了 26 家 店铺 找 活 儿 干 ， 最 后 ， 一 家 干货 店 的 老板 收留 了 
她 。“ 我 不 是 乞丐 ，” 这 个 4 英尺 10 英 寸 ( 约 1. 47 米 ) 高 的 小 女孩 说 ， 
“我 的 口袋 里 有 4 美 分 。 让 我 在 你 家 过 一 夜 吧 ， 我 很 能 干 的 。” 第 二 天 
早上 ， 她 开始 工作 ，“ 我 为 客户 服务 ， 把 货物 摆 出 来 ， 在 其 他 人 还 没 
拿 笔 计 算 时 我 就 算出 账 来 。 快 到 12 点 时 ， 老 板 问 我 是 否 愿意 留 在 那里 
THE”. ® 


16 岁 时 ， 她 已 经 成 了 经 理 ， 手 下 管理 着 6 个 大 男人 。“ 不 要 担心 男 
人 们 ， 妈 妈 ! ”她 在 给 妈妈 的 信 中 这 样 写 道 ，“ 他 们 都 很 服从 我 ! ” 
OUER, WRATH NERE, KEA- wE. S 
同年 ， 第 一 次 世界 大 战 爆发 ， 沙 皇 的 军队 在 俄国 胡作非为 ， 滥 杀 无 
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始 了 她 的 类 国之 旅 ， 她 登 上 了 横 跨 西伯利亚 的 火车 ， 旨 着 中 国 进发 。 


火车 一 直行 驶 了 7 天 ， 最 后 她 来 到 了 外 贝加尔 斯 克 的 边境 。 正 要 进 
入 中 国 时 ， 罗 斯 被 一 位 俄国 士兵 扣 下 ， 她 告诉 这 个 士兵 ， 她 正在 为 军 
队 采 购 皮 毛 ， 并 且 保 证 回来 时 给 他 带 一 瓶 梅子 白兰 地 酒 。 也 许 是 出 于 
天 真 或 者 仁慈 ， 士 兵 放 她 通过 了 边境 。 她 立即 乘 火 车 经 过 中 国 的 东 三 
省 ， 最 后 抵达 天 津 。 此 时 ， 罗 斯 的 行程 已 经 达 9 000 多 英里 ， 几 乎 穿越 
了 整个 亚洲 。 人 后 在 天 津 ， 她 低 价 购买 了 一 张 船 票 ， 乘 船 前 往日 本 ， 一 
路 经 过 广岛 和 神户 ， 抵 达 横 滨 。 在 那里 ， 她 等 候 了 两 个 星期 ， 然 后 设 
法 搭乘 上 一 稻 名 叫 “ 阿 瓦 。 玛 露 ” 号 的 运 花生 的 货船 前 往 美国 。“ 阿 
瓦 。 玛 露 ”号 在 太平 洋 上 从 容 不 迫 地 行驶 了 6 个 星期 ， 终 于 到 了 西 雅 
图 。“ 我 从 来 没有 见 过 那么 多 的 花生 ，” 她 后 来 回忆 道 ，“ 我 还 以 为 
自己 永远 也 到 不 了 这 里 。”( 电 她 带 着 硬 邦 邦 的 黑 面 包 上 船 ， 但 是 一 路 
ERRER, Web. © 


经 过 近 3 个 月 的 长 途 跋涉 之 后 ， 她 终于 在 犹太 人 的 普 林 节 那天 抵达 
西雅图 ， 一 路 上 饱 受 疾病 的 折磨 ， 脸 浮肿 得 不 成 样子 。 一 上 岸 ， 就 有 
希 伯 来 移民 援助 社 的 工作 人 员 上 前 迎接 她 ， 为 她 提供 了 一 些 符合 犹太 
教 要 求 的 清洁 食物 ， 并 且 安 顿 她 在 旅馆 住 下 。“ 当 我 抵达 这 个 国家 
时 ，” 她 说 ，“ 我 认为 我 是 世界 上 最 走运 的 人 。”( 晤 希 伯 来 移民 援助 
社 的 工作 人 员 在 她 脖子 上 挂 了 一 个 牌子 ， 上 面 写 着 她 的 名 字 以 及 “ 艾 
奥 瓦 道奇 堡 ”， 这 是 她 丈夫 生活 和 工作 的 地 方 ， 他 在 那里 靠 收 垃圾 谋 
生 。 他 们 把 她 送 上 火车 ， 一 路 穿越 明 尼 阿 波 利 斯 抵达 道奇 堡 。 抵 达 
a, BRATS LEA AIEEE CHES, RER 
于 重新 团聚 。 不 久之 后 ， 罗 斯 就 生 下 一 个 女儿 ， 叫 弗朗西斯 。 


两 年 后 ， 罗 斯 仍然 说 不 了 几 句 英语 。 夫 妇 俩 感觉 十 分 孤单 ， 于 是 
决定 搬 到 一 个 讲 俄语 和 依 地 语 的 地 区 ， 因 此 他 们 到 了 奥马 哈 ， 这 里 吸 


引 了 32 OOZBR, MATER, Be. © 


伊 萨 多 租 了 一 个 当铺 。“ 你 恐怕 从 来 没有 听 说 过 当铺 会 破产 。” 
他 说 。( 时 很 快 他 们 又 添 了 3 个 孩子 ， 路 易 斯 、 辛 西 娅 和 西 尔 维 亚 。 她 
每 次 往 俄 国 寄 50 美 元 ， 最 后 把 10 个 亲戚 也 带 到 了 美国 。 同 她 的 丈夫 不 
一 样 ， 她 仍然 不 太 会 说 英语 。“ 我 真是 太 策 了 ，” 她 说 ，“ 但 这 方面 
我 就 是 不 开 窜 ， 孩 子 们 也 教 我 英语 。 当 弗朗西斯 开始 上 幼儿 园 时 ， 她 
说 : “我 要 教 你 怎么 说 苹果 ， 怎 么 说 桌布 ， 怎 么 说 小 刀 。，” ” Oa 
的 生意 十 分 冷清 ， 在 大 萧条 期 间 ， 他 们 几乎 破产 。 接 着 ， 罗 斯 接管 了 
当铺 。“ 我 知道 该 做 什么 ，” 她 告诉 她 的 丈夫 ，“ 大 件 物品 要 廉价 出 
售 。”“ 你 用 3 美元 进 了 一 件 货 ， 然 后 以 3. 3 美元 卖 出 去 ， 只 加 10% 的 利 
润 ! ” 当 他 们 进 的 过 时 衣服 滞销 时 ， 罗 斯 在 全 奥马 哈 城 散 发 了 1 万 份 广 
告 ， 上 面 写 着 他 们 的 商店 可 以 为 人 们 供应 从 头 到 脚 、 从 里 到 外 的 全 套 
行头 一 一 内 衣 、 西 装 、 领 带 、 鞋 、 草 帽 ， 并 且 只 需 花 费 5 美 元 。 仅 一 天 
时 间 他 们 就 赚 了 800 美 元 ， 比 他 们 前 一 年 的 全 年 利润 都 多 。( 演 商店 的 
经 营 范围 不 断 扩 大 ， 开 始 销售 珠宝 、 旧 皮 大 衣 和 家 具 。 接 着 罗斯 开始 
以 寄售 的 方式 低 价 销售 畦 新 的 皮 大 衣 ， 使 得 生意 取得 了 飞速 发 展 。( 馈 
她 的 人 生 哲 学 是 : “与 其 使 自己 遗憾 ， 不 如 让 他 人 恨 你 。” 


很 快 ， 客 户 就 开始 从 罗斯 这 里 购买 更 多 的 家 具 。 开 始 时 ， 她 陪 着 
他 们 到 批发 商 那里 购买 ， 她 自己 加 10% 的 利润 卖 给 客户 。 后 来 她 发 现 ， 
这 和 当铺 的 生意 不 同 ， 销 售 家 具 是 一 个 “快乐 的 生意 ”， 因 此 ，1937 
年 ， 她 从 一 个 兄弟 那里 借 了 500 美 元 ， 在 她 丈夫 当铺 的 地 下 室 里 开办 了 
一 个 家 具 店 ， 叫 布 鲁 姆 金 家 具 店 。 但 是 家 具 批 及 商 不 想 把 家 具 批 发 给 
她 ， 因 为 他 们 的 经 销 丙 抱怨 她 以 低 价 出 售 产品 。 因 此 ， 罗 斯 只 好 跑 到 
芝加哥 ， 找 到 了 一 个 文 持 她 的 人 ， 从 他 那里 订购 了 价值 2 000 美 元 的 商 
品 ， 付 款 期 限 为 30 天 。 时 间 很 快 就 到 了 ， 但 她 却 没 钱 文 付 ， 因 此 她 把 
自己 家 里 的 家 具 以 低 价 卖 挤 ， 还 清 欠 丈 。“ 孩 子 们 回 到 家 时 ， 看 到 这 
一 切 放声 大 活 ，” 她 回忆 道 ，“ 我 只 好 给 他 们 解释 为 什么 卖 挥 床 和 冰 


箱 ， 整 个 房子 空空 荡 荡 的 ， 他 们 很 理解 ， 他 们 对 我 实在 是 太 好 了 ， 我 
感觉 很 对 不 起 他 们 。”( 轩 当天 晚上 ， 她 从 商店 取 回 几 张 垫子 ， 全 家 人 
就 睡 在 了 地 上 。“ 第 二 天 ， 我 带 回来 一 台 冰 箱 和 一 个 炉子 ，” 她 说 ， 
“孩子 们 全 都 破 涕 而 笑 。” 个) 


在 学 校 里 ， 其 他 家 的 孩子 们 常常 找 她 儿子 路 易 斯 的 麻烦 ， 嘲 笑 他 
有 个 开 当 铺 的 爸爸 。 儿 子 很 痛苦 ， 但 是 对 他 们 的 嘲弄 置之不理 ， 放 学 
后 继续 在 店 里 帮忙 ， 并 且 学 习 成 绩 仍 然 很 好 。 在 上 高 中 时 他 就 学 会 了 
开车 ， 常 常 四 处 运送 沙发 ， 一 直 忙 到 半夜 。 他 的 母亲 ， 现 在 已 经 创办 
了 内 布 拉 斯 加 家 具 店 ， 并 且 搬 到 一 个 更 大 的 地 方 。 除 了 卖家 具 外 ， 罗 
斯 也 兼 营 其 他 副业 ， 在 打猎 季节 ， 她 出 售 和 租赁 勃 朗 宁 自 动 猿 枪 。 路 
易 斯 最 喜欢 的 工作 就 是 在 地 下 室 里 测试 这 些 枪 ， 他 用 漆 煤 砖 当 邯 子 ， 
练习 射击 。 


1941 年 ， 美 国 卷 入 第 二 次 世界 大 战 ， 路 易 斯 当时 仍 是 十 几 岁 的 青 
年 ， 是 内 布 拉 斯 加 大 学 的 学 生 ， 但 是 他 只 上 了 几 个 学 期 就 退学 参军 
了 。 在 战争 期 间 ， 他 和 母亲 每 隔 一 天 就 写 一 封 信 。 他 的 母亲 那个 时 期 
陷于 失望 的 情绪 中 ， 因 此 他 鼓励 她 不 要 放弃 。( 电 由 于 那些 大 批发 商 拒 
绝 给 内 布 拉 斯 加 家 具 店 供 货 ， 罗 斯 成 了 家 具 “ 走 私 者 ”， 坐 着 火车 在 
整个 中 西部 地 区 四 处 奔走 ， 以 高 于 批发 价 5% 的 价格 从 梅 西 百货 公司 和 
DRR- 菲尔德 公司 大 量 购买 家 具 。 路 易 斯 说 ， “他 们 能 看 出 她 很 清 
楚 自己 在 做 什么 ， 也 很 喜欢 她 ， 而 且 愿 意向 她 介绍 新 产品 ， 比 如 说 推 
荐 了 一 套 刚刚 上 市 的 餐厅 组 合家 具 一 一 这 套 家 具 很 难 做 ， 价 格 不 菲 ， 
但 是 她 仍然 买 下 了 它 。” 罗 斯 说 ， “那些 批发 商 越 是 抵制 我 ， 我 越 是 
努力 工作 。” 舍 你 不 可 能 拥有 整个 国家 ， 这 个 国家 属于 每 一 个 人 ， 这 
是 她 的 观点 。 人 党 慢 慢 地 她 开始 懂 恨 那些 大 部 们 。“ 你 落魄 时 ， 他 们 对 
你 不 眉 一 顾 ，” 她 说 ，“ 当 你 开始 挣 钱 时 ， 他 们 就 会 巴结 你 。 吓 ， 谁 
需要 他 们 啊 ? ”她 的 口号 是 : “WALA, WETA, HLERA, W 


Sms. ” D4 eu, WARE KA: “在 他 们 还 没 
有 改变 主意 之 前 ， 赶 紧 给 他 们 送 货 。” 人 轩 ) 


在 突出 部 之 役 〈( 又 称 阿 登 战役 ) 中 ， 路 易 斯 荣获 了 紫 心 勋章 。 战 
后 ， 他 在 1946 年 回 到 了 奥马 哈 的 家 中 ， 继 续 工作 。 他 学 会 了 做 生意 的 
一 切 技巧 : 进货 、 讨 价 还 价 、 盘 点 、 记 账 、 运 送 和 摆 放 商品 等 。 对 罗 
斯 来 说 ， 没 有 人 能 比 得 上 路 易 斯 。 她 对 雇员 很 苛刻 ， 常 常会 大 声 呵斥 
他 们 : “Ux! 懒 鬼 ! ”但 是 ， 在 他 妈妈 把 这 些 人 解雇 后 ， 路 
易 斯 会 重新 把 他 们 找 回 来 。 


4 年 后 ， 商 店 的 生意 十 分 兴旺 ， 但 随后 朝鲜 战争 的 爆发 ， 让 销量 急 
剧 下 滑 。 罗 斯 决定 扩大 业务 范围 ， 开 始 销售 地 毯 以 增加 效益 。 她 到 世 
加 哥 的 马歇尔 - 菲尔德 公司 ， 告 诉 他 们 要 为 一 栋 大 楼 购买 地 毯 ， 他 们 
以 3 美元 一 码 的 价格 卖 给 她 3 000 码 的 莫 霍 克 地 毯 。 然 后 她 以 3. 95 美 元 
零售 给 客户 ， 是 标准 售 价 的 一 半 ， 不 过 ， 她 曾经 对 马鞭 尔 - 菲尔德 公 
司 撒谎 这 一 事实 似乎 在 多 年 后 给 她 带 来 了 麻烦 。 候 ) 


罗斯 以 比 其 他 经 销 商 低 价 的 销售 方式 ， 成 功 地 在 地 毯 零 售 业 占 据 
了 一 席 之 地 。 但 是 ， 莫 霍 克 地 毯 厂 把 她 告 上 了 法 庭 ， 控 告 她 违反 了 最 
低 价格 政策 一 一 根据 这 一 政策 要 求 ， 生 产 商 有 权 要 求 他 们 的 零售 商 按 
照 规定 的 最 低 价格 销售 产品 。 罗 斯 却 只 身 应 诉 。 “我 对 法 官 说 :我 
没 钱 请 律师 ， 因 为 没有 人 愿意 为 我 辩护 。 法 官 大 人 ， 我 在 成 本 价 的 基 
础 上 加 10% 的 利润 出 售 商品 ， 这 有 什么 错 呢 ? 我 没有 强迫 客户 购买 
啊 ! ，” 舍 审判 只 持续 了 一 个 小 时 ， 法 官 就 驳回 了 对 方 的 起 诉 。 第 二 
天 ， 这 位 法 官 径直 来 到 内 布 拉 斯 加 家 具 店 ， 购 买 了 价值 1 400 美 元 的 地 
B. 
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销 ; 罗斯 仍然 没 法 给 供 货 商 文 付 贷 球 。 最 后 奥马 哈 一 位 友善 的 银行 家 
韦 德 。 马 丁 问 她 是 否 需要 帮助 。“ 我 不 知道 该 怎么 办 ，” 她 说 ，“ 我 
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天 ， 但 是 罗斯 整 夜 睡 不 着 觉 ， 一 直 在 担心 怎么 还 钱 的 问题 。 她 想到 了 
一 个 主意 ， 租 借 奥马 哈市 政 礼堂 ， 然 后 在 礼堂 里 摆 满 沙发 、 餐 桌 和 和 餐 
椅 、 咖 啡 桌 、 电 视 机 等 。 她 是 一 个 精明 的 商人 ， 她 和 路 易 斯 在 报纸 上 
刊登 了 一 则 广告 ， 极 其 真诚 ， 却 又 利用 了 战 时 物资 奇 缺 的 特点 。 


这 正 是 你 所 需要 的 ! 减 价 销售 ! 紧缺 商品 ? 空话 ! 我 们 不 能 
拿 它 们 当 饭 吃 ! 我 们 必须 卖 掉 它 们 。 过 去 的 60 天 里 ， 我 们 采购 了 
大 量 的 商品 ， 都 没 地 方 存货 了 。 是 的 ， 我 们 进 的 货 太 多 了 ， 怎 么 
办 呢 ? 我 们 不 能 吃 了 它们 ， 通 常 我 们 在 6 个 月 里 也 卖 不 了 这 么 多 。 
因此 我 们 要 开展 该 地 区 有 史 以 来 最 大 规模 的 减 价 促销 活动 ……: 45 
000 平 方 英尺 的 地 方 ， 摆 满 了 价格 低廉 的 名 牌 产品 ， 等 着 你 来 挑 
W's 
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天 时 间 ， 家 具 店 就 卖 出 了 价值 25 万 美元 的 家 具 。 奥 马 哈 的 人 们 现在 都 
知道 罗斯 。 布 鲁 姆 金 和 她 的 家 具 店 就 是 打折 家 具 的 代名词 。“ 从 那天 
起 ， 我 就 再 也 没有 欠 过 一 分 钱 。” 她 说 。 人 轩 


同年 ， 伊 萨 多 死 于 心脏 病 。 罗 斯 和 路 易 斯 继续 经 营 着 家 具 店 。 渐 
渐 地 ，“B 夫 人 ”成 了 奥马 哈 家 喻 户 晓 的 名 字 。 人 们 在 生活 中 的 每 一 个 
阶段 都 要 光顾 她 的 商场 : 结婚 、 购 买 第 一 套房 子 、 孩 子 出 生 或 者 得 到 
升 职 。 布 鲁 姆 金 大 量 进货 ， 降 低 开 文 ， 并 且 只 赚 取 10% 的 利润 。1975 
年 ， 一 次 龙卷风 把 他 们 位 于 西区 的 商店 的 屋顶 掀 掉 了 ， 但 是 她 和 路 易 
斯 毫 不 犹豫 地 把 所 有 商品 全 搬 到 城 里 的 商店 ， 继 续 营业 。“ 如 果 你 的 
价格 最 低 ， 即 使 你 在 河 底 ， 他 们 也 会 找到 你 的 。” 她 说 。 他 们 确实 会 
这 样 的 。 有 一 次 ， 商 店 起 火 ， 她 就 给 消防 员 送 了 几 台 电视 。 馈 


“B 夫 人 ”知道 如 何 做 一 件 事情 后 ， 会 立即 去 做 。 她 不 会 犹豫 不 
决 ， 反 复 琢磨 。 她 会 买 下 标价 5 000 美 元 的 桌子 或 者 签 30 年 的 租约 ， 购 
买房 产 或 者 解雇 员工 。 她 不 会 停滞 不 前 ， 只 是 不 断 发 展 。 她 做 事 十 分 
专注 ， 如 果 你 做 的 事 达 不 到 她 的 标准 ， 即 使 只 差 一 点 儿 ， 她 都 不 想 和 
你 谈论 它 。 她 十 分 清楚 自己 擅长 什么 ， 在 那些 事情 上 ， 她 不 愿意 欺骗 
E> 


到 1980 年 年 初时 ， 罗 斯 和 路 易 斯 。 布 鲁 姆 金 已 经 打造 了 北美 最 大 
的 家 具 城 。 在 这 块 3 英亩 的 地 方 ， 他 们 每 年 可 以 销售 1 亿美 元 的 家 具 ， 
是 同等 规模 商场 的 10 倍 。( 归 从 那 时 起 ， 每 年 的 销售 额 都 会 增加 ， 无 论 
经 济 形势 是 好 是 坏 ， 无 论 奥马 哈 繁 荣 还 是 萧条 。( 生 当 她 开始 创建 家 具 
城 时 ， 奥 马 哈 那 些 在 她 之 前 创建 的 曾经 兴旺 发 达 的 竞争 对 手 ， 全 都 销 
声 匿 迹 了 。 其 他 的 经 销 商 来 到 这 个 城市 ， 想 同 她 竞争 。 罗 斯 仔细 调查 
了 他 们 的 展销 厅 ， 然 后 她 和 路 易 斯 发 起 打折 大 战 ， 导 致 他 们 最 终 破 
产 ， 不 得 不 落 蓉 而 逃 。“B 夫 人 ”的 家 具 商 场 垄断 了 该 地 区 一 半 的 市 场 
一 一 比 西 尔 斯 百货 公司 、 蒙 哥 马 利 。 沃 德 百货 公司 、 塔 吉 特 公司 以 及 
其 他 所 有 的 家 具 和 用 品 零售 商 加 在 一 起 还 要 多 。 甚 至 艾 奥 瓦 州 、 堪 萨 
斯 州 和 达科他 州 的 客户 也 开始 驱车 到 她 的 商场 采购 。 


她 全 都 是 靠 自 己 发 展 起 来 的 ， 她 的 客户 越 来 越 广泛 ， 停 车 场 
上 停 满 了 从 100 英 里 以 外 赶 来 采购 的 人 开 来 的 汽车 。( 针 


罗斯 现在 成 了 著名 的 “B 夫 人 ”， 其 至 她 的 家 人 也 这 样 称呼 她 。 她 
每 天 早上 5 点 起 床 ， 早 饭 只 吃水 果 和 蔬 染 ， 从 来 不 喝酒 。 但 几 丝 日 发 已 
悄然 出 现在 她 打 着 发 蜡 的 黑色 发 里 中 ， 随 着 她 以 年 轻 女 人 的 活力 在 商 
场 里 健步 如 飞 地 四 处 走动 ， 时 不 时 地 她 还 要 通过 大 喊 或 挥动 手臂 来 强 
调 茶 事 。 随 着 她 在 谈判 中 越 来 越 强 势 ， 她 对 那些 供 贷 丙 也 越 来 越 狠 。 
“7 美元 ? 如 果 这 样 的 话 ， 我 们 明天 就 会 破产 。” 她 对 一 个 报价 叶 之 以 
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祈求 她 的 原谅 。 她 很 喜欢 这 种 感觉 。 


如 果 你 想 卖 给 她 2 300 张 茶几 ， 她 在 一 分 钟 内 就 能 决定 她 可 以 
付 多 少 钱 ， 多 长 时 间 能 卖 出 去 …… 然 后 她 就 会 从 你 那里 进货 。 她 
会 拖 到 最 后 一 刻 ， 这 时 暴风 雪 即 将 来 临 ， 你 要 离开 该 死 的 奥马 
哈 ， 不 能 误 了 航班 。 她 可 是 个 十 分 不 好 对 付 的 人 。 


她 一 周 工作 6 天 半 。“ 这 是 我 的 习惯 。” 她 说 。 在 她 的 头脑 里 ， 商 
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房子 时 ， 摆 放 家 具 的 方式 都 “和 商场 里 的 陈列 方式 一 样 ”， 因 为 “这 
是 唯一 可 以 使 她 感觉 舒服 的 方式 ”。( 思 灯 唱 仍然 用 塑料 盖 着 ， 有 些 家 
有 具 还 挂 着 价 签 。“ 我 只 用 厨房 和 卧室 ，”B 夫 人 说 ，“ 我 迫不及待 地 等 
独 天 完 ， 这 样 我 就 又 可 以 去 工作 了 。” 


在 周 日 的 下 午 一 一 一 周 里 她 唯一 不 在 商场 的 时 候 ， 她 开车 带 着 路 
易 斯 在 城 里 四 处 转 您 。“ 我 看 着 其 他 商店 的 橱窗 ，” 她 说 ，“ 计 划 着 
对 零售 店主 展开 攻势 ， 思 考 着 “我 们 给 他 们 多 少 钱 ” 之 类 的 问题 。” 
辐 她 说 ， 自 己 之 所 以 这 么 努力 工作 ， 都 是 受到 她 母亲 的 激励 。 她 的 母 
亲 曾 在 苏联 经 营 一 家 杂货 铺 。 以 前 罗斯 每 天 醒 来 都 能 看 见 母 亲 在 洗衣 
服 ， 或 者 凌晨 3 点 在 烤 面 包 。“ 为 了 赚 3 分 钱 ， 她 会 背 着 100 磅 的 面粉 走 
过 20 个 街区 ，” 她 说 ，“ 这 让 我 伤心 不 已 。”( 因 因此 ， 她 对 难民 和 移 
民有 一 种 亲切 感 。 有 时 她 会 安排 他 们 在 财务 部 工作 ， 并 且 告诉 他 们 : 
“算账 不 需要 英语 也 能 干 。” 


1982 年 ，《 奥 马 哈 世 界 先驱 报 》 对 她 进行 了 一 次 采访 。 她 说 这 么 
多 年 来 好 几 次 有 人 想 收 购 她 的 公司 ， 都 被 她 拒绝 了。“ 谁 能 买 得 起 这 
么 大 的 一 个 商场 呢 ?7 ”她 告诉 路 易 斯 ， 伯 殉 硕 尔 提 过 一 次 。 巴 菲 特 在 
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lay ! ” 6 


一 年 后 ， 巴 菲 特 听 说 布 鲁 姆 金 家 正在 同 德国 汉堡 的 一 家 公司 洽 
谈 ， 该 公司 经 营 着 世界 上 最 大 的 家 具 城 ， 同 他 们 的 运营 方式 一 样 。 布 
鲁 姆 金 家族 要 出 售 了 ! “你 不 用 想 就 知道 这 真是 太 好 了 ， 能 够 同 B 夫 人 
合伙 可 真是 求 之 不 得 啊 。” 巴 菲 特 说。 全 ) 


也 许 这 次 他 们 是 认真 的 。 在 20 多 年 前 ， 罗 斯 曾经 把 巴菲特 叫 到 她 
的 商场 ， 对 他 次 她 正在 考虑 出 售 丙 场 。 巴 菲 特 真 的 想 为 伯 殉 希 尔 买 下 
这 个 家 有 具 城 。 他 走 进 商 场 ， 看 到 一 个 矮 矮 胖 胖 的 妇女 正在 训斥 一 群 男 
As (eset a: 那些 都 是 她 的 孙子 、 女 婚 和 侄子 们 。 她 转 过 脸 
来 对 巴菲特 说 : “看 我 易 边 这 些 家 伙 ， 如 果 我 把 商场 卖 给 了 你 ， 你 可 
以 把 他 们 赶 走 。 一 群 没 用 的 懒 重 ， 他 们 都 是 我 的 杀 威 ， 我 不 能 赶 他 们 
E, (AMAT DER EAT, APM. OE. PO” 


“她 就 这 样 训 斥 着 他 们 ， 将 近 一 个 小 时 。 “ 懒 蛋 ” 这 个 词 重 复出 
现 了 好 多 次 。” 这 些 人 早已 经 对 罗斯 见怪 不 怪 了 ， 无 动 于 更 地 站 在 屠 
里 。“ 然 后， 她 就 打发 我 老 了 。 我 已 经 表达 了 我 的 目的 。” 巴 菲 特 兽 
HBB FRR. © 


“她 认为 只 有 路 易 斯 最 能 干 ， 并 且 十 分 完美 。” 当 她 表扬 路 易 斯 
it, WIERD: “UR, KET, UAT.” © 


如 果 布 鲁 姆 金 家族 打 算出 售 其 商场 ， 现 在 正 是 时 候 。B 夫 人 的 两 个 
膝 关 节 都 已 经 做 过 置换 手术 ， 她 把 大 部 分 日 常 工 作 全 都 交 给 路 易 斯 打 
理 了 ， 但 她 自己 仍然 掌管 着 地 毯 部 。“ 地 悉 业 务 吸 引 着 她 ， 使 地 着 
迷 。” 路 易 斯 说 。( 电 如 果 有 人 要 为 一 个 9X12 (英尺 ) 的 房间 购置 地 
和 夸 ， 她 会 报 出 加 了 税 ， 给 优质 客户 打 完 折 的 价格 ， 而 这 只 需要 几 秒 
钟 。 她 仍然 会 突然 视察 家 具 部 门 ， 甚 至 家 人 都 经 常 不 敢 肯 定 他 们 自己 


的 家 具 是 否 安全 。 有 一 次 ， 罗 斯 给 女儿 打 电 话 ， 告 诉 她 赶紧 把 “ 放 玩 
具 的 柜子 清理 出 来 ”， 因 为 来 了 个 顾客 。“ 当 我 下 定 决心 时 ，” 她 
说 ，“ 我 不 想 一 无 所 获 。 这 是 我 的 习惯 。”( 电 巴菲特 先 去 找 路 易 斯 谈 
了 谈 。 路 易 斯 说 ，“ 你 应 该 去 见 见 我 的 儿子 罗 恩 和 艾 文 ， 将 来 他 们 要 
接管 商场 的 。” 


巴菲特 把 罗 恩 和 艾 文 请 到 他 的 办 公 室 ， 同 他 们 建立 了 联系 。 他 给 
路 易 斯 写 了 一 封 信 ， 陈 述 了 他 们 把 商场 卖 给 伯 克 希 尔 的 利 与 次 。 他 写 
道 ， 布 鲁 姆 金 家 族 不 应 该 草率 出 手 一 一 他 在 用 极其 真 减 的 态度 和 他 们 
打交道 。“ 如 果 你 们 决定 现在 不 出 售 ， 那 么 不 久 以 后 你 们 就 很 有 可 能 
赚 到 更 多 的 钱 。 明 白 这 一 点 ， 积 蓄 力 量 ， 然 后 从 容 不 迫 地 寻找 让 你 们 
称心 如 意 的 买主 。” 


接着 ， 他 写 出 了 自己 的 真实 想法 。 他 们 可 以 卖 给 任何 的 家 具 公 
司 ， 或 者 同一 行业 的 其 他 人 。 但 是 “这 样 的 买主 ， 无 论 他 们 做 出 什么 
许诺 ， 通 常 都 会 违背 诺言 ， 有 些 经 理 认为 自己 知道 怎么 管理 你 们 的 商 
场 ， 因 而 迟早 会 插手 实际 的 运作 …… 他 们 有 上 自己 做 事 的 方式 ， 即 使 你 
们 的 业绩 坚 无 疑问 比 他 们 的 还 要 好 ， 但 从 东 种 意义 上 来 次 ， 人 类 的 天 
性 仍然 会 使 他 们 相信 上 自己 的 方法 更 好 ”。 


随后 ，“ 他 们 就 会 在 财务 方面 做 出 重大 的 举措 ， 通 常 贷 大 量 的 资 
金 来 运作 ， 并 计划 将 商场 再 次 出 售 ， 要 么 卖 给 公众 ， 要 么 卖 给 妨 一 家 
公司 ， 只 要 时 机 有 利 ， 他 们 就 会 出 手 ，” 他 写 道 ，“ 如 果 卖 主 的 唯一 
动机 是 套 取现 金 ， 或 者 放弃 他 们 的 业务 ， 那 么 任何 一 种 买主 都 能 令 人 
满意 …… 但 是 ， 如 果 卖 主 的 产业 是 其 一 生 创造 的 结晶 ， 已 经 融入 了 他 
们 的 个 性 ， 和 他 们 的 生活 密 不 可 分 ， 那 么 这 些 类 型 的 买主 都 有 严重 的 
Io ” 


“任何 买主 都 会 告诉 你 ， 他 需要 你 做 合伙 人 ， 并 且 如 果 他 很 有 类 
脑 的 话 ， 他 当然 需要 你 。 但 是 许多 时 候 ， 由 于 上 面 讲 到 的 原因 ， 他 们 
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许 语 过 了 ， 并 且 我 们 也 需要 这 样 做 。” 


巴菲特 解释 说 ， 如 果 他 买 下 了 商场 ， 他 想 让 布 鲁 姆 金 家 族 继续 做 
他 的 合伙 人 。 如 果 他 们 回 过 头 后 感觉 很 遗憾 ， 那 这 次 的 交易 对 每 个 人 
来 说 都 是 很 失望 的 ， 包 括 他 自己 。 他 告诉 路 易 斯 他 只 插手 两 件 事 ， 资 
金 分 配 ， 以 及 选择 “最 高 管理 层 ”并 为 其 支付 薪酬 。 


巴菲特 还 有 其 他 的 优势 ， 他 不 是 德国 人 。 虽 然 德 国 公司 的 报价 高 
达 9 000 万 美元 ， 但 是 B 夫 人 横 跨 亚洲 ， 穿 越 9 000 英 里 ， 就 是 为 了 躲避 
对 犹太 人 的 大 屠杀 ， 因 此 卖 给 德国 公司 是 会 受到 诅咒 并 被 逐 出 教 门 
的 。 最 后 ， 布 鲁 姆 金 家 族 同意 将 公司 卖 给 伯 克 希 尔 ， 巴 菲 特 立即 驱车 
前 往 那 个 20 万 平方 英尺 的 大 卖场 签署 协议 。 到 那里 后 ， 他 发 现 89 岁 高 
龄 的 罗斯 正 开 着 三 轮 高 尔 夫 球 车 ， 满 商场 转悠 ， 对 她 的 雇员 哆 哮 道 : 
“你 们 这 些 废物 ! 我 一 个 子 儿 也 不 会 给 你 们 的 。” 而 路 易 斯 和 她 的 三 
SARI BBS. © 


“我 甚至 不 想 进行 评估 ，” 书 菲 特 说 ，“B 夫 人 ， 你 说 什么 ， 惑 是 
什么 ， 我 相信 你 的 话 。” 


B 夫 人 看 着 她 的 女 婚 们 ， 他 们 正 徘 着 墙 站 着， 有 一 个 至 少 比 她 高 一 
英尺 。“ 诺 曼 同 弗朗西斯 结婚 已 经 41 年 了 ，” 她 说 ，“ 杰 里 同 西 尔 维 
亚 结 婚 也 有 36 个 年 头 了 。 碍 尔 斯 同 圣 西 姬 是 39 年 前 结婚 的 。 我 告诉 这 
些 孩 子 们 : “我 不 收 退 货 ! ”” 


她 的 女儿 们 拥有 20% 的 股份 ， 并 且 已 经 在 这 项 协议 上 签字 了 。 这 些 
女 婚 们 部 不 傻 ， 他 们 知道 从 德国 人 那里 可 以 得 到 更 多 的 钱 。 她 对 他 们 
WFE: “告诉 我 你 们 打算 要 多 少 钱 ， 我 会 给 你 们 的 。” 她 想 把 钱 一 
分 ， 然 后 把 他 们 赶 走 ， 这 样 公 司 就 成 了 路 易 斯 的 了 。 女 婚 们 徘 增 站 
者 ， 浑 身 及 拌 ， 甚 至 想 溜 走 。 接 着 ， 她 说 公司 90% 的 股份 价值 5 500 万 
美元 。“ 我 不 懂 股 票 。”B 夫 人 说 。 她 想 要 现金 。 女 婿 们 一 声 不 咏 地 站 


在 那里 ， 但 是 他 们 可 能 也 在 想 ， 只 要 签 完 销售 协议 ， 一 得 到 钱 ， 就 会 
从 这 里 滚 出 去 的 。 


“她 真 的 很 喜欢 我 ， 并 且 相 信 我 。 她 只 要 对 共 个 人 的 看 法 确定 
了 ， 就 不 会 改变 。” 巴 菲 特 知 道 她 会 在 及 眼 之 间 做 出 决定 ， 并 且 永 不 
反悔 ， 因 此 他 没有 什么 风险 了 ， 但 是 ，“ 在 签约 后 ， 我 告诉 B 夫 
人 : “如 果 你 改变 了 主意 ， 也 没关系 。” 我 永远 也 不 会 告诉 其 他 任何 
人 ， 我 只 是 感觉 到 ， 这 个 产业 是 她 生命 的 一 部 分 ， 如 果 在 签约 后 她 有 
理由 不 想 这 样 做 的 话 可 以 反悔 一 一 我 不 想 让 她 感觉 受到 了 约束 。 不 过 
她 说 : “我 不 会 改变 主意 的 。” 


“离开 时 ， 我 告诉 路 易 斯 : “你 妈妈 的 口音 太 重 了 ， 有 时 我 都 没 
有 完全 听 懂 她 在 说 什么 ; 我 最 不 希望 的 束 是 误解 了 她 的 话 。 ”而 路 易 
斯 说 : “RFE, WENT TAT” 


“交易 完成 后 ， 我 说 : “B 夫 人 ， 我 有 句 话 要 告诉 你 ， 今 天 是 我 的 
AA.’ ”巴菲特 时 年 53 岁 。“ 而 她 却说 : “你 可 是 在 生日 这 天 买 到 
了 一 个 油井 啊 。”” 


布 鲁 姆 金 家 族 从 来 没有 查 过 账 ， 而 巴菲特 也 没有 要 求 他 们 这 样 
做 ， 他 没有 盘点 货物 或 者 查看 详细 的 账本 。 交 易 结束 后 他 们 握 了 所 
手 。“ 我 给 了 B 夫 人 一 张 5 500 万 美元 的 支票 ， 而 她 给 了 我 她 的 保 
证 。” 他 说 。( 加 她 的 保证 几乎 就 和 英格兰 银行 一 样 可 靠 。 不 过 ， 书 蕴 
特 仍然 希望 罗斯 保证 自己 不 会 后 悔 。 


合同 只 是 一 页 卡 内 基 式 的 文件 。 开 头 这 样 写 道 : “你 拥有 内 布 拉 
斯 加 家 有 具 城 100% 的 股份 ， 这 是 一 家 十 分 成 功 的 家 具 和 日 用 品 零售 商 
场 …… 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 长 期 以 来 十 分 尊敬 你 们 所 做 出 的 成 就 ， 因 此 
提议 从 你 们 手中 购买 这 一 优质 股票 90% 的 股份 。” 人 ;为 了 宣布 这 一 交 
易 ， 他 举行 了 一 次 新 闻 发 布 会 ， 播 放 了 公司 成 长 历史 的 录像 。 在 看 录 
eit, BRAKES. © 


巴菲特 找到 了 一 件 不 同 寻常 的 收藏 品 ， 把 它 加 入 到 他 感 兴趣 的 收 
藏 之 中 ， 而 B 夫 人 不 屈 不 挠 的 意志 、 艰 苦 奋 斗 的 历史 以 及 独 具 特 色 的 个 
性 力量 则 使 他 产生 了 敬 晨 之 情 。 人 轩 “亲爱 的 B 夫 人 ，” 他 这 样 称呼 
她 ，“ 我 已 经 向 路 易 斯 和 他 的 孩子 们 许诺 过 ， 这 项 交易 会 让 所 有 的 家 
庭 成 员 都 感到 高 兴 ， 从 现在 起 5 年 、10 年 、20 年 之 内 ， 甚 至 更 长 远 ， 我 
向 你 做 出 同样 的 许诺 。” 钨 


巴菲特 许诺 给 B 夫 人 更 多 的 自由 ， 她 已 经 习惯 了 全 面 控制 和 秘密 运 
作 ; 她 不 希望 巴菲特 把 她 的 财务 状况 公之于众 。 他 问 她 保证 ， 当 伯 死 
布尔 - 哈 撤 韦 根 据 法 律 要 求 癌 美国 证 券 区 易 委 员 会 陈述 财务 状况 时 ， 
不 会 将 家 具 商 场 的 账目 单独 上 报 。 


巴菲特 丝 坚 不 担心 他 本 人 或 者 他 的 下 属 不 会 从 美国 证 券 交 易 委 员 
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来 不 反复 无 常 地 改变 主意 ， 从 来 不 对 任何 人 说 一 句 脏话 ， 从 来 不 贡 咏 
或 者 批评 他 的 员工 ， 对 他 们 的 工作 也 从 来 不 猜疑 ， 总 是 充分 放权 ， 从 
不 干涉 。 在 他 看 来 ， 如 果 一 个 人 很 聪明 的 话 ， 他 会 做 好 一 切 的 。 查 理 
(TOM: “ 沃 伦 不 给 人 压力 ， 他 只 是 激发 别人 。” 戴 尔 。 卡 内 基 说 
要 给 人 们 一 个 良好 的 声誉 ， 这 样 他 们 整 会 朝 着 这 个 目标 要 求 自 己 , E 
非特 对 这 一 经 验 十 分 理解 。 他 知道 怎样 激发 手下 人 去 实现 卡 内 基 式 的 
伟大 成 就 。 


他 对 员工 讲 的 话 大 意 是 这 样 的 : 


你 太 出 色 了 ， 这 份 工作 一 点 儿 也 不 会 花费 你 太 多 的 时 间 ， 并 
且 也 不 会 太 费 精力 。 当 然 了 ， 你 在 下 一 封 信 中 要 把 它 提交 给 我 。 
因为 这 项 工作 正好 是 你 的 强项 ， 再 找 三 个 人 也 比 不 上 你 。[ 轩 ) 


维 恩 。 妥 肯 齐 刚刚 把 蓝筹 印花 公司 一 团 乱 抹 的 复杂 关系 整 理 清 
楚 ， 就 被 委派 了 一 件 费 力 不 讨 好 的 工作 一 一 说 服 美国 证 券 交 易 委 员 会 


发 布 一 项 豁免 ， 准 许 B 夫 人 免 于 审计 的 烦 扰 ， 这 样 就 不 用 将 她 的 财务 秘 
密 暴 露 在 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股东 面前 。 麦 肯 齐 开始 费 尽 心机 地 研究 
那些 烦琐 刻板 的 政府 条 例 ， 而 巴菲特 却 信 拆 旦 旦 地 鼓励 他 ， 说 这 对 他 
anehi, © 


同时 ， 巴 菲 特 很 喜欢 创新 的 工作 ， 笼 络 新 人 。 他 很 快 就 言 欢 上 了 
路 易 斯 和 他 的 那些 “男孩 们 ”; 他 开始 在 晚上 8 点 30 分 开车 到 72 号 大 街 
等 着 商场 关门 ， 然 后 ， 他 会 同 路 易 斯 、 罗 恩 和 艾 文 一 起 吃 上 晚饭， 连续 
几 个 小 时 谈论 家 上 有 具 和 营销 。 他 开始 带 着 那些 “男孩 们 ”以 及 他 们 的 妻 
TEREF. 
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友 被 告知 要 为 这 次 旅行 提前 支付 125 美 元 ， 并 且 要 带 上 小 礼服 参加 几 次 
正式 的 宴会 时 ， 他 们 很 是 震惊 。 乔 伊 。 鲁 安 被 这 一 架势 给 吓 住 了 ， 带 
着 17 个 箱子 来 参加 。 人 后 船 上 的 食物 只 能 算是 “二 流 的 ”， 其 中 一 个 成 
员 说 ， 日 程 既 安排 了 惯例 的 活动 ， 又 有 新 加 的 活动 《财富 》 杂 志 的 
记者 温 德 姆 。 罗 伯 逊 ， 也 是 该 集团 的 成 员 ， 谈 了 谈 通 货 膨 胀 期 间 的 投 
资 ， 针 对 股票 期 权 进 行 了 讨论 ， 乔治。 吉 莱 斯 皮 和 罗 伊 。 托 尔 斯 离婚 
分 割 财产 的 协议 成 了 一 个 热点 话题 ， 汤 姆 。 墨 菲 谈 了 谈 大 都 会 传媒 公 
司 同 CBS 的 有 线 电视 部 门 的 激烈 竞争 ， 查 理 。 芒 格 谈 了 谈 本 杰 明 。 富 兰 
克 林 的 思想 ， 巴 菲 特 谈 了 谈 用 “博弈 论 ” 解 决 经 济 问 题 的 方法 ， 这 一 
理论 是 基于 一 位 先驱 型 的 经 济 学 家 亚当 。 斯 密 “ 看 不 见 的 手 ” 的 理论 
央 一 一 该 理论 认为 人 们 在 致力 于 增加 自己 的 收益 时 ， 相 应 地 也 会 为 大 
家 带 来 收益 。 


一 直 以 来 ， 巴 菲 特 很 喜欢 给 朋友 们 讲述 B 夫 人 的 传奇 故事 和 她 怀 人 
的 家 具 城 ， 这 也 是 他 刚刚 为 自己 买 进 的 赚钱 机 器 。 然 而 ， 他 几乎 被 埃 
德 。 安德森 的 演讲 抢 了 风头 ， 安 德 条 的 讲话 使 这 些 假 闭 正 经 的 成 员 
一 一 大 多 数 的 人 一 一 差点 儿 从 椅子 上 挥 下 来 。 当 时 他 解释 了 为 什么 要 


资助 人 类 的 性 研究 ， 还 一 本 正经 地 讲述 了 一 个 变性 人 的 故事 : 那 人 在 
做 完 变 性 手术 后 ， 把 自己 切 挥 的 右 官 放 到 一 个 瓶子 里 收藏 起 来 。 


然而 巴菲特 集团 的 成 员 还 是 从 椅子 上 挥 了 下 来 。 除 了 那些 因 军 山 
而 在 包厢 休 恩 的 人 以 外 ， 其 他 人 都 被 困 在 了 大 厅 里 ， 盘 子 从 蝎子 上 清 
下 来 ， 烟 灰 氏 滑落 一 地 ， 在 暴雨 和 强风 的 摧残 下 ， 游 轮 在 海面 上 随 厦 
波浪 摇 摇 晃 早 ， 而 他 们 却 昕 了 无 数 志 “水 不 沉没 ”的 B 夫 人 的 故事 。 巴 
非特 集团 本 来 计划 抵达 英格兰 后 上 怪 您 内 地 每 几 天 ， 但 是 他 们 一 抵达 
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虽然 经 历 了 大 风 的 她 号 ， 讨 论 了 本 杰 明 。 富兰克林 的 训诫、 离婚 
协议 以 及 瓶子 里 的 阳具 ， 一 条 信息 却 清晰 地 闪现 出 来 ， 巴菲特 对 罗斯 
. 布 鲁 姆 金 的 爱戴 和 尊敬 。( 电 巴菲特 为 她 做 了 个 计划 一 一 他 要 把 白 发 
苍苍 的 罗斯 变 成 灰 姑 娘 ， 并 且 让 巴菲特 集团 成 员 拉 里 。 带 施 作 为 幕后 
策划 。 


在 纽约 大 学 董事 会 成 员 蒂 施 的 帮助 下 ， 他 安排 克 莱 顿 大 学 和 纽约 
大 学 为 罗斯 授予 荣誉 学 位 。( 电 在 克 莱 顿 大 学 ，B 夫 人 激动 不 已 ， 用 手 
H, EE EKERI, ALEEA: “ 哦 …… 哦 …… 我 做 梦 都 没 
有 想到 过 。”( 守 然后 ， 她 说 起 了 美国 ， 这 个 使 她 梦想 成 真 的 国度 。 她 
给 毕业 生 的 建议 是 ，“ 首 先 ， 要 诚实 ; Wo, BHT: B=, wR 
你 不 能 立即 找到 想 要 做 的 工作 ， 那 就 告诉 他 们 你 什么 都 愿意 干 。 如 果 
你 很 优秀 ， 他 们 会 雇用 你 的 。”( 时 


在 到 纽约 大 学 参加 典礼 时 ， 罗 斯 的 家 人 们 都 很 小 心 ， 避 免 让 她 看 
到 酒店 的 价格 ， 因 为 她 以 前 曾经 来 过 纽约 ， 并 一 直 认 为 如 果 价 格 超过 
75 美 元 就 太 可 恶 了 。( 电 她 让 路 易 斯 带 她 去 看 看 埃 利 斯 岛 舌 和 地 兰 西 
街 ， 但 是 参观 城市 也 是 很 麻烦 的 事 ， 因 为 她 觉得 出 租车 的 价格 有 些 欺 
人 了 。 全 在 授予 学 位 的 那天 早上 ，B 夫 人 身 穿 长 袍 参加 了 盛况 空前 的 


毕业 典礼 ， 她 同 参 议员 丹尼尔 。 由 特 里 元 。， 英 伊 尼 汉 和 诗人 奥 克 塔 维 
奥 。 帕 斯 一 同 被 授予 了 来 誉 学 位 。 


尽管 纽约 大 学 的 典礼 庄严 神圣 ， 但 是 在 被 问 到 更 喜欢 哪个 宋 芝 学 
位 时 ， 罗 斯 时 不 犹豫 地 回答 是 克 莱 顿 大 学 的 ， 也 许 是 因为 他 们 从 她 那 
里 购买 了 地 毯 吧 。 


不 久之 后 ， 伯 克 希 尔 的 审计 员 做 出 了 内 布 拉 斯 加 家 具 城 的 第 一 本 
财产 目录 一 一 商场 价值 8 500 万 美元 。B 夫 人 在 以 6 000 万 美元 的 总 价 
(包括 他 们 仍然 保留 的 股份 ) 把 商场 卖 出 去 之 后 ， 一 直 悔恨 不 已 ， 但 
是 在 接受 《Regardie”s》 杂 志 采 访 时 ， 她 说 : “我 不 会 反悔 的 ， 不 过 
我 很 吃惊 …… 他 一 分 钟 都 没有 考虑 (在 接受 报价 之 前 )， 但 他 肯定 研 
究 过 ， 我 敢 打赌 他 知道 。” 人 法 当然 ， 巴 菲 特 不 可 能 准确 “知道 ”内 布 
拉 斯 加 家 具 商 场 值 多 少 钱 ， 但 他 的 确 知道 这 个 价格 有 很 大 的 安全 边 
际 。 


不 管 怎 样 ， 他 现在 几乎 把 自己 当 作 了 这 个 家 族 的 一 员 。 当 B 夫 人 快 
要 90 岁 时 ， 家 具 丙 场 摘 了 一 次 大 促销 ， 在 当地 的 报纸 上 连续 几 天 整 厂 
刊登 广告 ， 每 年 她 的 生日 时 都 会 这 样 做 。 而 巴菲特 会 拿 她 生日 促销 的 
日 期 开玩笑。 


她 按照 犹太 教 的 日 历 计 算 生 日 ， 因 此 每 年 都 不 相同 。 我 曾经 
还 拿 这 开 过 玩笑 ， 它 确实 每 年 都 不 在 同一 天 。 但 是 ， 我 说 她 确定 
生日 的 原则 是 根据 她 什么 时 候 最 需要 扩大 销售 ， 她 的 生日 相当 灵 
活 ， 她 顽皮 地 一 笑 ， 然 后 看 着 我 说 : “哎呀 ， 你 不 懂 儿 太 教 的 日 
历 嘛 。” 


然而 ， 不 到 两 年 的 时 间 ， 这 个 童话 故事 就 变 了 味 儿 。 不 届 不 找 的 B 
夫人 当 着 顾客 的 面向 罗 恩 和 艾 文 悉 吃 ， 加 他们 是 懒 重 。 由 于 她 过 过 艰 
苗 的 日 子 ， 不 得 不 努力 地 工作 ， 因 此 ， 没 有 谁 比 她 更 了 解 生 意 。 但 是 


渐渐 地 一 一 并 且 也 是 可 以 理解 的 一 一 那些 “男孩 们 ”开始 拒绝 同 她 说 
话 。 

最 后 ， 在 她 95 岁 高 龄 时 ， 孙 子 们 把 她 的 地 毯 经 营 权 也 剥夺 了 ， 她 
勃然 大 把。 这 是 她 最 后 的 一 根 稳 草 啊 。“ 我 是 老板 ， 但 是 他 们 从 来 都 
:告诉 我 什么 。”( 时 她 这 样 说 ， 但 最 终 还 是 放弃 了 。 她 把 一 直 没 有 支 
付 的 96 000 美 元 假期 工资 拿 到 手 ， 然 后 离开 了 商场 。 


但 是 当 她 一 个 人 坐 在 家 里 时 ， 她 感觉 “极其 孤独 ， 无 所 事 事 ， 快 
要 疯 了 ”。 伟 在 报纸 的 采访 中 ， 她 把 孙子 们 斥责 为 “笨蛋 ”， 甚 至 骂 
他 们 是 ar e O E 
去 ， 那 是 家 具 业 最 大 的 展销 会 。 她 突然 决定 再 开 一 家 商场 ， 就 在 刚刚 
翻修 过 的 家 具 城 的 对 面 。 在 这 里 ， 她 举行 了 一 场 “ 车 库 销 售 ”， 仅 一 
天 的 销售 额 就 高 达 18 000 美 元 ， 她 甚至 “把 一 些 自己 的 东西 也 拿 去 卖 
了 ”。( 冉 几 个 月 后 ，“B 夫 人 的 大 商场 ”还 没有 正式 开业 ， 但 是 每 天 
的 收入 就 已 经 达到 了 3 000 美 元 。 


当地 一 家 报纸 在 采访 时 间 她 如 何 应 对 迫在眉睫 的 争夺 顾客 大 战 ， 
她 吃 哮 着 说 ， “我 要 让 他 们 走 着 瞧 ! ” 当 有 人 说 她 的 新 商场 没有 足够 
的 停车 位 时 ， 她 指 着 对 面 商场 的 停车 场 说 : “ 停 到 那里 去 ， 他 们 不 会 
注意 的 。” 很 快 ， 她 就 和 孙子 们 展开 了 停车 场 大 战 。 她 树 起 一 个 广告 
牌 ， 上 面 写 着 : “他 们 标价 104 美 元 ， 我 们 只 要 80 美 元 。”( 包 当 美 国 
广播 公司 《20/20》 节 目的 主持 人 鲍 勃 .布朗 向 她 提 及 内 布 拉 斯 加 家 具 
ar eee ree 


早先 的 某 个 时 候 ， 巴 菲 特 曾 经 说 过 : “我 宁愿 和 灰 熊 摔跤 也 不 愿 
意 同 B 夫 人 和 她 的 子孙 们 有 冲突 。” 仿 | 同 以 往 一 样 ， 面 对 朋友 之 间 的 
关系 破裂 ， 他 拒绝 支持 任何 一 方 。B 夫 人 认为 他 不 忠诚 。“ 沃 伦 ， 巴 菲 
特 不 是 我 的 朋友 ，” 她 告诉 一 个 记者 ，“ 我 每 年 给 他 赚 1 500 万 美元 ， 
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特 ， 他 不 能 容忍 任何 冲突 ， 不 希望 同 任何 人 关系 破裂 。 


在 路 易 斯 的 母亲 罗斯 看 来 ， 路 易 斯 不 会 做 任何 错 事 ， 但 是 他 也 没 
办 法 说 服 她 。“ 她 认为 在 这 里 她 失去 了 控制 权 ， 她 快要 气 狐 了 。” 他 
Pio 


“He IIR, ” BIRN, “MCE Ree ARETE 
制 权 这 一 事实 ， 这 对 她 来 说 是 世界 上 最 艰难 的 事情 。 并 且 她 不 得 不 放 
弃 她 所 钟爱 的 事业 ， 这 也 让 她 十 分 生气 。” 


己 经 威胁 到 了 家 具 商 场 的 生意 。 最 后 ， 路 易 斯 再 次 出 面 调解 。“ 妈 
妈 ，” 他 说 ，“ 你 最 好 把 这 个 商场 再 卖 给 我 们 ， 我 们 之 间 互 相 竞争 没 
有 一 点 儿 意义 。”( 辐 因此， 罗斯 打 电 话 给 巴菲特 。 她 十 分 怀念 家 具 商 
场 ， 也 很 怀念 家 人 。 与 家 人 分 开 独 自居 住 ， 让 她 感觉 很 孤独 。 她 说 ; 
“我 错 了 ， 家 庭 意味 着 更 多 ， 我 不 仅仅 需要 自尊 和 生意 。”B 夫 人 告诉 
巴菲特 她 想 回来 。 于 是 巴菲特 提 着 一 箱 喜 诗 糖果 ， 抱 着 一 束 粉 色 的 玫 
瑰 花 去 看 望 她 。 他 提出 支付 给 她 500 万 美元 ， 仅 仅 为 了 使 用 她 的 名 字 和 
她 的 租约 。 


他 加 了 一 个 条 件 : 这 一 次 她 必须 签署 一 份 茶 止 竞争 协议 ， 这 样 她 
就 永远 不 能 再 和 他 竞争 了 。 他 觉得 上 自己 以 前 要 是 这 么 做 就 好 了 。 他 同 
99 尹 高 龄 的 老 太 太 签署 一 份 这 样 的 协议 真是 欧 雇 全 极 。 然 而 ， 巴 菲 特 
十 分 现实 ， 这 份 协 议 巧 妙 地 把 B 夫 人 限制 住 了 。 如 果 她 退休 了 或 者 因为 
其 他 原因 生气 而 退出 ， 不 论 她 当时 多 大 岁数 ， 从 那 以 后 5 年 之 内 她 不 能 
同 巴菲特 以 及 她 的 家 人 竞争 。 即 使 她 活 到 了 120 妈 ， 巴 菲 特 也 不 用 担 
心 。“ 我 认为 她 可 能 会 活 得 很 长 入，” 他 说 ，“ 不 过 我 有 5 年 时 间 就 行 
Ta~ 
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议 ， 她 还 是 在 上 面 签 了 字 ， 用 她 自己 独 具 特 色 的 标记 。 这 一 和 解 协议 
又 动 一 时 ， 成 了 报纸 的 头条 新 闻 。“ 接 着 ， 我 要 确保 她 永远 不 会 发 脾 
气 。” 巴 菲 特 说 。 他 开始 假 悍 悍 地 讨好 这 位 新 雇员 ， 使 她 高 兴 ， 这 样 
她 就 永远 都 不 会 退出 ， 从 而 保证 茶 止 竞 争 协 议 能 够 一 直 实 施 下 去 。 


1993 年 4 月 7 日 ， 大 奥马 哈 商 会 的 商业 名 人 筹建 成 开幕 ， 罗 斯 极 列 
入 其 中 。 和 她 一 起 入 选 的 还 有 巴菲特 、 彼 得 。 基 威 特 和 其 他 几 位 商业 
大 享 。 之 后 不 入 ， 书 菲 特 双 膝 微 颤 ， 战 战 欧 静 地 登 上 高 地 俱乐部 的 舞 
台 ， 为 庆祝 B 夫 人 的 百 岁 生日 而 献 歌 ， 这 是 他 有 生 以 来 第 一 次 公开 表 
演 。 他 还 给 当地 一 家 剧院 捐 了 100 万 美元 ， 因 为 B 夫 人 正在 翻修 这 家 剧 


院 。 


BAAR, WE > 巴菲特 竟然 捐 了 100 万 美元 ! 


所 有 人 都 对 罗斯 。 布 鲁 姆 金 大 唱 赞歌 ， 但 是 没有 一 句 能 让 她 球 球 
然 。 甚 至 沃 伦 。 巴菲特 给 她 捐助 的 100 万 美元 ， 也 没有 冲 昏 她 的 头脑 。 
她 感 党 目 己 的 一 切 ， 所 有 的 财富 、 好 运 全 都 应 该 归功 于 这 个 国家 ， 是 
它 为 她 提供 了 所 有 的 机 遇 ， 造 就 了 她 的 成 功 。 在 家 族 的 活动 上 ， 她 一 
直 坚 持 唱 那 首 她 最 喜欢 的 歌曲 《天 优美 国 》， 每 次 都 会 唱 ， 有 时 还 不 
止 唱 一 次 。 


“我 觉得 担当 不 起 这 一 荣耀 。” 对 这 些 赞 誉 ， 她 反复 谦虚 地 说 。 
Cay MEU CAA, th 
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从 “ 伊 丽 落 白 二 号 ”上 下 来 ， 巴 菲 特 开始 给 妻子 办 珊 讲 故事 ， 主 
题 可 能 是 B 夫 人 的 逸事 ， 也 可 能 是 巴菲特 自己 杜撰 的 发 生 在 很 久之 前 的 
故事 。 从 这 一 点 上 来 看 ， 股 神 和 其 他 人 没有 什么 区 别 。 尽 管 那 时 苏 珊 
己 经 和 巴菲特 分 后 ， 但 两 人 的 关系 没有 发 生 太 大 的 变化 ， 他 们 几乎 每 
天 都 要 通电 话 ， 苏 珊 更 是 把 这 部 称 作 “热线 ”的 电话 安 在 了 目 己 的 公 
RE. BEV ATR MI EL, OS ASR AN CE REO “AB ETRE FY FL 
ta! ”即便 是 与 朋友 在 聊天 ， 不 管 对 方 是 谁 ， 苏 珊 都 会 把 巴菲特 放 在 
第 一 位 ， 当 然 在 巴菲特 不 需要 苏 珊 的 前 担 下 ， 苏 珊 的 所 有 时 间 还 是 属 
于 目 己 的 。 


与 巴菲特 分 届 后 ， 苏 珊 曾 在 纽约 的 格拉 姆 西塔 附近 找 了 一 间 不 大 
的 公寓 作为 住所 ， 后 来 她 又 把 住址 所 到 了 位 于 华盛顿 大 街 的 有 轨 电 车 
沿线 ， 新 住所 可 以 看 到 附近 海湾 迷人 的 风景 ， 更 重要 的 是 ， 这 里 离 小 
儿子 彼得 的 住所 很 近 ， 彼 得 和 他 的 妻子 以 及 两 个 女儿 就 住 在 这 里 。 那 
时 的 彼得 依然 在 为 自己 的 音乐 梦想 而 奋斗 ， 为 了 支付 租房 账单 ， 他 对 
外 出 租 了 音乐 工作 室 ， 同 时 也 开始 为 别人 创作 音乐 一 一 只 要 对 方 肯 付 
Ee 
司 。 


20 世 纪 80 年 代 初 期 对 于 苏 珊 来 说 是 一 段 痛苦 的 日 子 ， 她 先后 失去 
了 自己 的 双亲 。1981 年 7 月 父 杀 汤普森 博士 离世 ， 仪 仅 过 了 13 个 月 ， 苏 
珊 再 次 面临 亲人 离开 的 悲痛 ， 母 亲 多 葛 西 。 汤 普 森 也 告别 了 这 个 世 


界 。 苏 珊 沉 湘 于 失去 父母 的 悲痛 中 不 能 自拔 ， 她 的 心灵 和 生活 都 受到 
了 巨大 的 打击 ， 过 了 很 长 一 段 时 间 ， 这 种 情况 依然 没有 丝毫 改善 的 迹 
象 ， 反 而 变 得 更 加 严重 了 。 意 识 到 了 这 些 变化 ， 巴 菲 特 不 再 对 苏 珊 的 
某 些 做 法 感到 不 理解 了 ， 他 把 苏 珊 的 要 求全 都 看 作 是 理 所 应 当 的 ， 这 
个 他 希望 去 保护 、 去 呵护 的 女人 已 经 把 一 部 分 注意 力 转移 到 了 奢侈 品 
消费 上 ， 而 这 些 钱 都 是 出 自 巴菲特 的 钱包 。 苏 珊 年 轻 的 时 候 ， 最 喜欢 
购买 的 是 各 种 各 样 的 祝福 卡片 ， 但 是 现在 ， 苏 珊 更 喜欢 把 钱 花 在 那些 
知名 曲牌 上 ， 比 如 著名 的 皮鞋 品牌 波 道夫 。( 洼 波 道夫 每 年 推出 的 新 款 
皮鞋 成 了 苏 丙 的 最 爱 ， 一 向 音 冀 的 巴菲特 在 这 个 问题 上 似乎 开明 了 很 
多 ， 因 为 一 个 近似 于 无 情 却 又 不 争 的 事实 是 ， 巴 菲 特 之 所 以 能 够 掌管 
这 么 一 大 笔 财富 完全 是 因为 苏 珊 的 易 力 支持 一 一 无 论 什 么 时 候 ， 只 要 
苏 珊 想 用 钱 ， 不 需要 任何 理由 ， 她 完全 可 以 按照 自己 的 意愿 去 花 钱 。 
面 对 两 件 皮草 外 套 ， 苏 珊 不 禁 问 道 ， “为 什么 我 要 选择 买 哪 一 件 ， 非 
要 给 出 一 个 答案 呢 ? ”而 这 个 问题 的 答案 很 清楚 ， 她 根本 不 需要 选 
择 ! 


物质 消费 对 于 苏 珊 来 说 只 是 一 方面 ， 苏 珊 的 资金 更 多 的 还 是 流向 
了 她 的 朋友 那里 ， 她 更 多 的 时 候 还 是 为 朋友 们 花 钱 。 虽 然 苏 珊 的 这 些 
朋友 肤色 不 同 ， 都 不 富裕 ， 但 是 朋友 的 数量 却 在 不 断 增 加 ， 而 且 没有 
人 愿意 离开 这 位 巴菲特 夫人 。 彼 得 大 学 时 代 的 女 朋 友 也 一 度 在 苏 珊 身 
边 工作 ， 担 任 她 的 秘书 ， 而 且 一 做 就 是 几 年 的 时 间 ， 直 到 彼得 与 女友 
即将 订婚 ， 苏 珊 与 准 儿 媳 的 合作 才 走 向 了 终点 。 随 着 朋友 数量 的 不 断 
增加 ， 家 族 规模 的 不 断 壮大 ， 越 来 越 多 的 朋友 、 家 人 ， 包 括 苏 珊 在 旧 
金山 的 随行 人 员 总 是 伴随 在 她 的 左右 ， 要 是 换 作 一 般 人 ， 早 就 被 这 样 
几乎 没有 个 人 空间 的 生活 击 垮 了 ， 但 是 苏 珊 并 不 是 我 们 眼中 的 一 般 
人 ， 离 开 奥马 哈 后 ， 拥 有 巨额 财富 的 苏 珊 开 始 了 自己 的 “魔幻 ”之 
旅 ， 手 中 的 金钱 就 像 是 魔法 学 徒手 中 的 扫 帅 一 样 无 所 不 能 。 圣 诞 节 
A, ESSER: “今年 的 圣诞 节 你 需要 多 少 钱 ? ” 苏 珊 的 回答 是 


7.5 万 美元 。( 电 听 到 这 样 一 个 答案 ， 巴 菲 特 很 快 就 在 支票 籍 上 签 了 


T 


在 苏 珊 的 知 干 朋友 中 ， 最 能 受到 她 贵宾 礼遇 的 就 是 那些 艺术 家 
了 ， 尤 其 是 那些 创作 型 的 人 才 ， 那 些 办 珊 认 为 潜能 疝 竺 开发 以 及 天 赋 
没有 得 到 足够 认可 的 人 们 ， 艾 德 华 。 英 尔 达 殉 就 是 其 中 之 一 。 擅 长 当 
代 油 画 的 更 尔 达 克 最 喜欢 运用 明快 的 色彩 进行 创作 ， 而 这 正 是 苏 珊 所 
欣 芒 的 。 但 是 在 这 些 人 中 ， 有 一 个 人 却 得 到 了 苏 珊 特别 的 关照 ， 他 就 
是 比 利 。 罗 杰 斯 ， 他 既是 苏 丙 的 外 各 ， 也 是 最 能 给 苏 丙 制 造 且 烦 的 
人 。 罗 杰 斯 本 人 是 一 位 狠 士 乐 吉他 手 ， 才 华 横 淤 的 他 曾 先后 与 不 同 的 
乐队 、 组 合 合作 ， 也 曾 担任 过 美国 览 调 传奇 歌手 Bp。 Be EFR, fb 
的 音乐 生涯 中 最 大 的 成 束 束 是 作为 美国 曙 士 乐团 “十 字 军 战士 ”的 一 
分 子 ， 但 是 罗杰斯 的 音乐 之 路 却 毁 于 毒品 。 绪 婚 后 ， 罗 杰 斯 育 有 一 
子 ， 他 把 家 安 在 了 洛杉矶 ， 之 后 几 年 他 在 美国 西海 证 着 实 找 回 了 昔日 
AWG, (ARTE, OAR TEP PE BERS, CEE 
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待 罗 杰 斯 的 问题 上 ， 她 总 是 持 乐 观 的 态度 ， 即 便 罗杰斯 因为 吸毒 把 自 
己 搞 得 混乱 不 霸 ， 苏 珊 对 他 的 态度 依然 很 坚定 ， 因 为 在 她 眼中 ， 罗 杰 
斯 就 是 自己 的 孩子 。 


1984 年 ， 艾 滋 病 在 美国 已 旺 蔓延 的 趋势 。 在 2 004% RH Mle 
命 、2 000 多 人 感染 的 情况 下 ， 苏 珊 决 定投 身 到 这 场 抗击 艾滋 病 的 战争 
中 ， 她 的 重点 就 是 那些 旧金山 的 同性 恋 者 ， 在 当时 艾滋 病 被 称 为 “ 同 
性 恋 癌症 ”( 千 )。 那 时 ， 人 们 对 于 艾滋 病 的 认 知 还 远 没有 达到 现在 的 程 
度 ， 对 于 艾滋 病 的 传播 方式 也 有 很 多 误解 ， 这 样 的 大 背景 让 人 们 对 艾 
滋 病 的 抵触 情绪 完全 转移 到 了 那些 同性 恋 者 身上 。 而 这 种 抵触 情绪 不 
断 上 升 ， 最 后 就 演变 成 了 近似 于 和 葡 斯 底 里 的 反对 ， 人 们 认为 那些 性 取 
向 有 别 于 常人 的 同性 恋 者 应 该 草 到 上 帝 的 惩罚 。( 央 就 在 这 个 时 候 ， 苏 
珊 出 现 了 ， 那 些 之 前 被 家 庭 和 朋友 遗弃 的 同性 恋 者 从 苏 珊 那 里 得 到 了 
母亲 般 的 温暖 ， 巴 菲 特 夫 人 再 一 次 跨越 了 社会 伦理 的 界限 ， 在 艾滋 病 


成 为 一 场 灾 难 ， 行 将 爆发 的 初期 ， 人 们 总 是 能 看 到 这 样 一 种 景象 ， 一 
个 富家 已 婚 女子 频频 出 现在 身 患 艾滋 病 的 同性 恋 患者 的 身 旁 ， 例 然 是 
他 们 的 庇护 者 ， 而 这 个 人 就 是 苏 珊 。 巴 菲 特 。 人 轩 ) 


正 因为 如 此 ， 苏 珊 在 旧金山 的 生活 才 变 得 非常 紧张 ， 这 更 需要 一 
种 平衡 : 在 她 与 巴菲特 分 居 的 6 年 里 〈1977 1983) ， 在 公开 场合 ， 苏 
珊 依 然 是 沃 伦 . 巴菲特 的 妻子 ， 但 是 现在 ， 苏 珊 却 徘徊 在 离婚 和 再 婚 
的 门口 路 路 不 前 。 知 道 苏 珊 处 境 的 人 也 许 会 认为 苏 丙 为 了 取悦 周围 的 
人 而 继续 选择 待 在 这 个 犹如 牢笼 的 婚姻 城堡 中 。 在 他 们 看 来 ， 苏 珊 这 
样 做 就 是 为 了 麻痹 自 己 ， 让 自己 不 去 想 真 正 希 望 得 到 的 是 什么 ， 他 们 
认为 苏 珊 是 那 种 永远 都 不 会 把 自己 真正 的 心理 需求 说 出 来 的 人 。 但 是 
当 人 们 亲自 看 看 苏 珊 过 去 的 生活 经 历时 ， 他 们 才 知 道 这 种 脐 想 的 猜测 
是 错误 的 ， 苏 珊 是 那 种 从 来 不 会 向 任 何人 屈服 的 人 ， 她 可 以 把 自己 的 
精力 分 成 几 份 ， 可 以 同时 处 理 几 种 不 同 的 人 际 关 系 。 苏 珊 ， 完 全 有 理 
由 让 人 们 相信 她 有 能 力 处 理 好 身边 的 人 际 关 系 ， 但 她 有 时 又 把 这 种 自 
信 转 化 成 了 自负 。 在 苏 珊 的 生命 中 不 仅仅 有 沃 伦 。 巴菲特， 还 有 一 个 
男人 。 当 越 来 越 多 的 人 知道 苏 珊 这 个 秘密 时 ， 苏 珊 自 己 也 很 难说 清 
楚 ， 与 身边 的 这 两 个 男人 到 底 是 什么 关系 ， 事 情 似乎 变 得 越 来 越 难 以 
控制 ， 而 且 超 出 了 她 的 控制 范围 。 


1983 年 年 底 到 1984 年 年 初 ， 苏 珊 和 她 的 网 球 教练 约翰 。 麦 凯 布 一 
同 前 往 欧洲 旅行 ， 旅 行 的 过 程 中 苏 珊 不 仅 结识 了 很 多 欧洲 的 朋友 ， 也 
认识 了 很 多 来 自 奥 马 哈 的 同胞 。 一 时 间 ， 苏 珊 的 两 种 不 同 生 活 方式 在 
美国 产生 了 巨大 的 反响 。1984 年 3 月 ， 苏 珊 返 回 奥 巴 哈 参加 巴菲特 母亲 
利 拉 80 岁 寿辰 的 庆 视 活动， 其间 ， 苏 珊 并 没有 向 巴菲特 隐瞒 自 己 的 情 
史 ， 告 诉 沃 伦 自己 离开 奥马 哈 搬 到 旧金山 居住 和 另外 一 个 男人 有 关 ， 
但 同时 她 也 承认 这 不 是 离开 的 全 部 原因 。 听 到 这 个 消息 ， 巴 菲 特意 识 
到 这 段 类 似 于 婚外恋 的 故事 似乎 已 经 成 为 过 去 ， 巴 菲 特 还 感觉 到 苏 再 
所 说 的 这 个 男人 是 在 她 离开 奥马 哈 后 认识 的 。( 时 


即便 苏 丙 向 巴菲特 坦承 了 自己 的 情感 遭遇 ， 她 也 是 有 所 保留 的 ， 
她 没有 把 目 己 的 秘密 完全 告诉 这 位 股票 巨人 ， 但 苏 珊 的 心里 已 经 很 清 
楚 ， 在 巴菲特 和 上 自己 的 网 球 教练 之 间 ， 她 选择 了 前 者 。 她 永远 不 会 离 
开 巴 菲 特 ， 两 人 的 婚姻 也 将 继续 下 去 ， 她 没有 离婚 的 打算 。 


当 巴 菲 特 得 知 这 一 切 的 时 候 ， 他 并 没有 难过 得 选择 自杀， 尽管 看 
上 去 似乎 他 有 些 放弃 人 生 的 念头 。 这 件 事 情 对 他 的 打击 是 巨大 的 ， 几 
乎 在 一 夜 之 间 ， 巴 菲 特 就 瘦 了 10 磅 。 那 段 时 间 里 ， 他 需要 承受 太 多 的 
打击 ， 其 中 就 包括 他 知道 苏 丙 把 自己 羡 辛 百 苗 扣 来 的 钱 放心 地 交 给 男 
外 一 个 人 使 用 ， 要 知道 如 果 巴 菲 特 预先 清楚 这 件 事 的 话 ， 他 是 打 死 也 
不 会 同意 的 。 也 就 是 从 这 一 天 开始 ， 巴 菲 特 对 位 于 加 州 拉 古 纳 海滩 的 
住所 感到 厌倦 了 ， 其 实 从 一 开始 ， 他 对 这 里 就 不 是 很 有 好 感 。 


在 母 杀 利 拉 的 生日 误会 上 ， 巴 菲 特 看 起 来 很 惟 迟 ， 但 他 给 人 的 感 
党 还 是 与 之 前 那些 家 许 聚 会 里 的 巴菲特 别 无 二 致 。 在 家 里 ， 他 与 同居 
女友 阿 斯 特 丽 德 。 门 区 斯 的 关系 没有 任何 变化 ， 后 者 并 不 知道 巴菲特 
完 竟 出 了 什么 事 ， 而 到 了 伯 克 希 尔 总 部 ， 巴 菲 特 就 把 自己 关 在 办 公 室 
里 ， 用 工作 来 麻痹 自己 。 尽 管 自 己 对 婚姻 的 全 部 约 想 在 这 一 刻 成 为 泡 
影 ， 但 是 巴菲特 从 来 没有 把 这 种 想法 告诉 过 任何 人 ， 他 选择 了 把 这 一 
切 埋 在 心里 。 


家 事 如 此 ， 巴 菲 特 此 时 的 事业 同样 蚊 烦 不 断 ， 伯 殉 希 尔 工 三 维持 
下 去 的 希望 变 得 越 来 越 渺茫 。 尽 管 工厂 里 的 细 纱 机 并 没有 停止 转动 ， 
但 这 仍然 无 法 掩 兰 工 广 败 落 的 事实 。 老 式 织 布 机 像 是 一 堆 废钢 烂 铁 拼 
凑 起 来 的 古董 ， 缝 绍 机 工作 时 发 出 的 声音 更 像 是 一 辆 在 纺 纱 间 行 驶 绥 
慢 的 火车 。 当 时 工厂 里 只 剩 下 了 400 多 名 工人 ， 他 们 中 的 相当 一 部 分 人 
都 是 艾 萄 直人 的 后 家 ， 尺 管 专业 技术 优秀 ， 但 是 他 们 年 纪 偏 大 ， 很 多 
人 都 已 经 五 六 十 岁 ， 而 且 他 们 的 英语 也 讲 得 很 差 ， 再 加 上 长 期 在 嘲 杂 
的 纺织 车 间 工 作 ， 很 多 人 的 听力 都 受到 了 不 同 程度 的 影响 。 当 时 的 情 
况 是 ， 如 果 巴 菲 特 不 去 购买 新 的 细 纱 机 和 纺织 机 等 设备 ， 工 厂 连 一 锭 


纱 也 生产 不 出 来 ， 其 结果 也 就 可 想 而 知 了 。1985 年 巴菲特 关闭 了 伯 克 
希 尔 工厂 。( 汪 如 果 更 换 新 设备 ， 工 厂 大 约 要 掏 出 5 000 万 美元 的 资 
金 ， 而 巴菲特 最 终 还 是 选择 拍卖 那些 老 设 备 ， 不 过 拍卖 款 总 额 只 有 163 
122 美 元 。 6 


工人 们 对 巴菲特 做 出 这 样 的 决定 也 感到 十 分 不 解 ， 他 们 和 希望 在 合 
同 解除 后 得 到 相应 的 赔偿 金 ， 但 是 工人 们 得 到 的 补偿 只 是 几 个 月 的 工 
资 。 他 们 和 希望 面对面 地 与 巴菲特 做 个 了 断 ， 但 是 却 被 后 者 拒绝 了 ， 工 
人 们 认为 老板 这 样 的 做 法 很 无 情 ， 但 又 能 怎么 样 呢 ? 也 许 巴 菲 特 根本 


没有 见 这 些 员工 的 勇气 。 


当然 ， 这 不 是 工人 们 的 错 ， 当 新 机 器 出 现 的 时 候 ， 工 人 们 只 
能 是 任 人 字 割 的 美 羊 ， 是 自由 市 场 改 变 了 他 们 的 身份 。 如 果 你 已 
经 55 岁 了 ， 而 且 不 会 英文 ， 只 会 讲 葡萄 牙 语 ， 你 又 能 怎么 样 ? 在 
纺 纱 车 间 工 作 了 30 年 ， 你 的 听力 已 经 不 能 和 常人 相 比 了 ， 所 以 你 
只 能 接受 被 淘汰 的 命运 。 也 许 有 人 说 可 以 把 这 些 工 人 送 去 培训 ， 
让 他 们 接受 培训 后 再 回来 就 业 ， 但 是 别 忘 了 他 们 的 背景 ， 有 些 人 
学 学 初中 的 课程 就 能 成 为 一 名 电脑 维修 师 ， 但 我 们 的 工人 不 是 这 
样 ! 

我 们 的 工厂 放弃 他 们 ， 并 不 意味 着 他 们 将 因此 失业 ， 自 由 市 
场 可 以 帮助 他 们 重新 找到 就 业 的 机 会 ， 他 们 也 给 这 个 社会 带 来 了 
很 多 积极 的 东西 ， 只 是 我 们 需要 一 个 完整 的 保障 体系 ， 归 根 结 
底 ， 还 是 社会 得 到 的 利益 最 多 ， 但 同时 社会 也 应 该 为 出 现 的 问题 
负责 ! 


尽管 当时 的 社会 保障 体系 还 不 健全 ， 但 巴菲特 并 没有 为 这 样 的 社 
会 现实 收拾 烂摊子 的 意思 。 不 管 工 人 们 得 到 的 补偿 金 有 多 少 ， 巴 菲 特 
认为 那些 都 是 工人 们 应 得 的 。“ 市 场 并 不 完善 ， 你 绝 不 能 指望 这 个 社 
会 能 给 你 一 份 很 体面 的 工作 ! ” 


由 于 巴菲特 最 终 选择 关闭 工厂 ， 纺 织 业 也 成 了 伯 殉 和 希 尔 - a 
成 立 初 期 资本 积累 过 程 中 不 堪 回 首 的 往事 。 根 据 巴 菲 特 的 规划 ， 他 认 
为 保险 业 可 以 推动 伯 克 希 尔 - 哈 撤 囊 未 来 的 发 展 。 在 20 世 纪 70 年 代 ， 
巴菲特 把 大 干 个 小 保险 公司 整合 起 来 ， 新 公司 也 因此 成 为 了 国民 赔偿 
公司 的 一 个 重要 文 柱 。 这 个 决定 在 当时 曾 和 被 人 称道 ， 但 知 干 年 后 ， 公 
司 的 发 展 方向 却 被 认为 远 远 偏离 了 正轨 ， 这 样 的 及 展 朱 略 也 被 认为 是 


错误 的 。 


之 后 ， 巴 菲 特 身边 发 生 了 很 多 事情 ;最 开始 ， 巴 菲 特 的 好 友 杰 克 
. 林 沃 尔 特 选择 退休 ， 之 后 国民 赔偿 公司 发 生 了 诈骗 事件 ， 特 别 是 后 
者 带 给 公司 的 影响 是 巨大 的 ， 经 济 损失 超过 了 1 000 万 美元 。 尽 管 公司 
也 在 诈骗 案 发 生 后 追 回 了 部 分 损失 ， 但 是 这 些 只 是 保险 公司 所 有 问题 
的 开始 。20 世 纪 70 年 代 初 期 ， 巴 菲 特 购买 了 不 少 的 家 庭 保险 公司 和 自 
主 保险 公司 ， 但 是 这 些 收 购并 不 成 功 ， 最 后 ， 这 些 公司 不 得 不 由 其 他 
人 来 接手 。 尽 管 如 此 ， 这 也 几乎 成 了 巴菲特 所 有 保险 公司 的 发 展 模 
式 ， 也 就 是 我 们 在 这 章 标题 中 提 到 的 “拖车 政策 ”， 先 让 这 些 公司 陷 
入 困境 ， 然 后 求助 于 拖车 ， 也 就 是 让 第 三 方 来 帮助 脱离 困境 。 这 就 像 
利用 绞车 从 泥沼 中 拖 出 策 重 的 物体 一 样 。 除 此 之 外 ， 伯 克 希 尔 还 和 加 
州 的 工伤 保险 扯 上 了 关系 ， 这 是 一 个 涉及 工人 在 出 现 工伤 后 有 关 工 资 
和 医疗 、 健 康 状况 的 赔付 险种 。 而 截至 1977 年 ， 伯 克 希 尔 旗下 的 两 家 
公司 有 一 个 已 经 陷入 了 巨大 的 “灾难 ”之 中 ， 公 司 的 经 理 人 总 是 从 代 
理 商 那里 捞 回 扣 。( 电 为 了 解决 这 个 问题 ， 巴 菲 特派 出 了 丹 ， 格 罗 斯 曼 
赶 往 洛杉矶 处 理 相关 事宜 。 到 了 洛杉矶 后 不 久 ， 格 罗斯 曼 发 现 自己 对 
于 保险 行业 简直 就 是 一 穿 不 通 ， 他 终于 明白 这 是 一 项 非常 复杂 的 行 
业 ， 远 远 超出 了 其 所 有 的 字面 含义 。 (在 这 里 我 们 举 一 个 例子 ， 维 恩 
. 麦 肯 齐 ， 就 亲自 出 差 去 保险 经 纪 人 那里 收回 了 一 处 住宅 和 一 部 轿 
ae, ©) 也 许 在 一 般 的 行业 中 ， 让 公司 的 管理 人 员 去 处 理 这 些 事 并 不 
符合 传统 首席 执行 官 们 的 逻辑 ， 但 是 对 于 巴菲特 和 他 的 伯 克 希 尔 来 
说 ， 没 有 什么 是 不 可 能 的 ， 毕 竟 对 于 一 个 精明 的 人 来 说 ， 没 有 不 可 能 


完成 的 任务 。 这 时 ， 格 罗斯 曼 面 对 的 是 一 个 支离破碎 的 公司 ， 为 了 解 
决 出 现 的 种 种 问题 ， 格 罗斯 曼 采取 了 “拖车 政策 ”， 他 找 来 了 极 富 经 
验 的 经 理 人 弗兰克 。 德 纳 罗 。 事 实证 明 ， 德 纳 罗 把 问题 处 理 得 很 好 ， 
在 伯 克 希 尔 的 年 度 报告 中 ， 巴 菲 特 还 点 名 对 德 纳 罗 提出 了 表扬 。 


随后 ， 巴 菲 特 为 了 增加 再 保险 行业 中 的 经 验 值 ， 还 涉足 了 再 保险 
险种 ， 这 是 一 家 保险 公司 为 其 他 保险 公司 提供 保险 服务 的 业务 。 在 这 
项 新 业务 中 ， 巴 菲 特 聘请 了 乔治 ， 扬 作为 主管 。 扬 非常 绅士 ， 而 且 业 
务 素养 很 高 ， 对 于 新 工作 ， 他 显得 非常 容易 上 手 ， 公 司 因此 取得 了 良 
好 的 效益 ， 但 同样 也 不 可 避免 地 出 现 了 损失 。 巴 菲 特 曾 试图 与 扬 一 起 
解决 出 现 的 问题 ， 格 罗斯 曼 也 因此 被 派 到 了 纽约 。 事 后 ， 格 罗斯 曼 回 
忆 起 当时 的 情况 说 道 ，。“ 真 的 太 乱 了 ， 当 时 一 切 都 是 一 个 非常 模糊 的 
概念 ， 巴 菲 特 让 我 去 和 伦敦 劳 合 社 谈 ， 让 我 尽 可 能 发 气 再 保险 的 业 
务 。” 不 过 格 罗斯 曼 也 意识 到 再 保险 是 一 项 属于 专业 人 员 才能 完成 的 
任务 ， 于 是 他 找 来 了 鲁 安 和 切 尼 夫 帮忙 ， 自 己 则 把 更 多 的 精力 放 在 了 
投资 管理 的 学 习 上 。 


巴菲特 的 一 生 是 充满 冒险 精神 的 ， 除 了 再 保险 这 个 行业 ， 他 开发 
的 另外 一 个 实验 性 产业 惑 是 Homestate 保 险 公 司 。Homestate 保 险 公 司 
的 性 质 与 其 他 公司 的 性 质 不 同 ， 它 的 子 公 司 分 布 在 美国 境内 的 各 个 
州 。 在 通常 情况 下 ， 被 保险 人 更 愿意 和 挂 着 “公司 总 裁 ” 头 衔 的 人 直 
接 接触 。 与 那些 “保险 经 理 ” 相 比 ，“ 总 裁 ” 往 往 更 能 提高 客户 的 满 
意 度 。 但 是 在 1978 年 ， 以 此 为 特色 的 Homestate 保 险 公 司 ， 业 绩 并 不 十 
分 出 色 ， 巴 菲 特 用 了 “ 令 人 失望 ”这 样 的 字眼 来 描述 这 一 切 。 他 发 现 
尽管 人 们 愿意 同 公 司 总 裁 直接 沟通 ， 但 是 那些 国有 保险 公司 却 在 经 营 
管理 等 方面 占据 优势 ， 这 也 残 意 味 着 Homestate 保 险 公 司 需要 一 种 全 新 
的 管理 体系 来 改变 这 一 切 。 巴 菲 特 自己 也 没有 找到 解决 问题 的 方法 ， 
他 那 种 “ 扳 注 一 搓 、 抬 高 价格 ”的 标准 投资 技巧 没有 为 保险 方面 带 来 
巨额 利润 。 最 终 ， 还 是 巴菲特 的 好 友 汤 姆 。 墨 菲 的 建议 为 巴菲特 打开 
了 局 面 ， 他 告诉 巴菲特 要 起 用 那些 “有 头脑 、 有 社会 经 验 的 人 员 ”。 


全 这 样 维 风 。 麦 上 表 齐 再 次 出 现在 巴菲特 的 视线 里 ， 这 一 次 ， 巴 菲 特 委 
派 麦 肯 齐 出 任 Homestate 保 险 公司 分 公司 的 经 理 ， 不 过 麦 肯 齐 对 保险 业 
也 不 精通 ， 他 也 不 得 不 离开 。( 因 而 就 在 这 时 ， 德 纳 罗 因 心脏 病 突 发 去 
世 ， 这 对 巴菲特 更 是 一 个 致命 打击 。 当 时 ， 德 纳 罗 还 只 有 37 岁 ， 在 这 
种 情况 下 ， 加 州 的 工伤 保险 业务 再 次 陷入 了 混乱 之 中 ， 巴 菲 特 不 得 不 
把 格 罗斯 曼 从 纽约 重 召 回来 继续 管理 这 边 的 事务 。 


这 样 ，26 岁 的 格 罗斯 曼 成 为 了 Homestate 保 险 公司 的 主管 。 在 保险 
行业 中 ， 防 止 出 现 欺 诈 保 险 比 保险 销售 更 为 重要 。 而 格 罗斯 曼 则 发 现 
那些 已 经 投保 几 十 年 的 老 顾客 却 在 骗取 保险 金 ， 而 且 他 们 这 么 做 已 有 
数 十 年 了 。 为 此 ， 格 罗斯 曼 癌 巴菲特 发 出 了 求救 信号 ， 他 希望 得 到 巴 
菲 特 的 帮助 ， 但 巴菲特 并 没有 给 出 任何 有 效 的 解决 方案 ， 年 轻 的 格 罗 
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得 以 他 当时 的 经 验 和 阅历 根本 不 能 处 理 保险 行业 中 产生 的 种 种 问题 。 
“这 项 业务 本 身 已 经 超出 了 自己 的 能 力 。” 格 罗斯 曼 这 样 解释 道 。 再 
看 看 巴菲特 方面 ， 虽 然 他 一 再 表示 对 格 罗 斯 曼 有 信心 ， 认 为 他 能 处 理 
好 出 现 的 所 有 问题 ， 但 恰恰 就 是 这 种 压力 让 格 罗斯 曼 透 不 过 气 来 ， 他 
的 婚姻 也 因此 亮 起 了 红 灯 ， 最 终 ， 格 罗斯 曼 选 择 离开 ， 他 告诉 巴菲特 
自己 根本 无 法 应 付出 现 的 问题 。 之 后 ， 格 罗斯 曼 就 举 家 搬 到 了 旧金山 
湾 附 近 ， 在 那里 开始 了 自己 的 投资 经 营 。 人 轩 


以 巴菲特 的 性 格 ， 他 最 不 希望 看 到 的 就 是 员工 的 离开 ， 因 此 他 多 
次 挽留 格 罗斯 曼 ， 项 望 格 罗斯 曼 能 继续 在 伯 克 希 尔 任职 ， 但 都 被 谢绝 
了 。 群 职 前 ， 格 罗斯 曼 的 人 缘 很 不 错 ， 他 与 同事 之 间 的 感情 很 好 ， 所 
以 公司 里 有 很 多 人 希望 格 罗 斯 曼 留 下 ， 但 这 种 奢望 最 终 还 是 落 了 空 。 
在 格 罗 斯 曼 自 己 看 来 ， 他 认为 自己 并 不 能 轻松 地 承受 伯 克 希 尔 内 部 的 
种 种 压力 ， 他 认为 在 公司 纵横 交错 的 关系 网 中 一 一 一 方面 ， 苏 珊 的 和 潜 
拜 者 大 多 都 是 出 于 对 巴菲特 的 草 重 ， 而 另 一 方面 ， 巴 菲 特 在 公司 内 部 
有 属于 目 己 的 坚定 文 持 者 ， 格 多 斯 曼 很 难 找到 属于 目 己 的 上 自由。 离开 


伯 元 希 尔 ， 离 开 巴 菲 特 ， 格 罗斯 曼 已 经 充分 认识 到 自己 将 失去 什么 ， 
所 以 在 走 的 时 候 ， 格 罗斯 曼 切 断 了 与 伯 克 希 尔 所 有 可 能 的 联系 。 这 一 
切 ， 用 巴菲特 人 菜 位 老 朋 友 的 话说 ， 束 是 “ 格 罗斯 曼 抛弃 了 巴菲特 和 他 
的 公司 ， 他 选择 与 巴菲特 分 离 ”， 作 为 巴菲特 的 老 友 ， 他 不 能 说 什 
么 ， 尽 管 他 明白 事情 的 来 龙 去 脉 ， 但 是 表面 上 他 只 能 表现 出 对 格 罗 期 
曼 离 开 伯 死 硕 尔 的 遗憾 。 


随 着 格 罗斯 曼 的 退出 ， 伯 克 希 尔 内 部 支持 发 展 保险 业 的 派系 又 少 
了 一 个 同盟 者 ， 麦 肯 齐 也 因此 变 得 更 加 忙碌 ， 他 绝 大 多 数 的 时 间 都 在 
想 如 何 把 内 布 拉 斯 加 家 具 城 整合 到 巴菲特 的 公司 里 。 在 格 罗 斯 曼 离开 
的 这 段 时 间 里 ， 巴 菲 特 邀 请 了 迈 殴 。 戈 德 伯 格 ， 这 位 麦肯锡 的 前 顾问 
官 、 曾 和 里 克 肖 窄 尔 一 起 在 太平 洋 海 翌 股票 交易 所 工作 的 专业 人 员 ， 
暂时 代理 格 罗 斯 曼 的 工作 。 出 生 在 布鲁克 林 区 的 戈 德 伯 格 是 一 个 很 严 
说 的 人 ， 但 又 不 失 幽 默 的 本 色 ， 而 且 这 个 人 似乎 就 是 为 保险 而 生 的 ， 
血渍 里 充满 了 保险 业 的 DNA。 苞 德 们 格 对 于 保险 业 完 全 是 自学 成 才 ， 他 
的 业绩 也 相当 不 错 一 一 这 多 少 和 巴菲特 有 些 关 系 ， 这 位 股市 大 享 是 绝 
对 不 会 花 钱 请 人 来 教 戈 德 伯 格 的 《其 实 对 谁 也 都 是 一 样 ) ， 一 位 老师 
都 不 会 请 ， 更 不 要 说 两 位 了 。 


随 着 戈 德 伯 格 的 到 来 ， 伯 克 希 尔 内 部 原来 的 那 种 谦和 、 中 规 中 算 
的 美国 中 西部 行事 作风 几乎 彻 原 被 改变 了 。 凡 是 他 认定 不 合格 的 经 理 
人 迅速 被 扫地 出 门 了 。 随 着 大 量 经 理 被 辞退 的 消息 不 肥 而 走 ， 戈 德 伯 
格 忆 得 了 令 人 生长 的 名 声 。 在 工伤 保险 业务 和 再 保险 业务 两 大 部 门 
中 ， 苞 德 伯 格 招 了 些 新 人 ， 有 人 项 住 压力 留 了 下 来 ， 有 人 受 不 了 这 里 
的 高 压 环境 而 选择 离开 ， 还 有 的 没 合格 被 淘汰 了 。 


戈 德 伯 格 能 够 在 短期 内 取得 成 绩 ， 难 怪 有 人 会 对 他 的 工作 方法 感 
到 好 奇 ， 但 是 他 的 工作 方法 其 实 很 简单 ， 就 是 不 断 地 给 公司 经 理 人 打 
电话 ， 然 后 和 他 们 充分 地 深入 交谈 ， 以 了 解 经 理 人 对 工作 的 态度 并 指 
出 他 们 应 如 何 正 确 地 思考 业务 。 在 一 片 混沌 中 ， 他 事 必 螺 杀 的 做 派 非 


常 难得 ， 一 位 曾经 在 戈 德 们 格 手下 担任 公司 经 理 人 的 雇员 表示 ， 在 这 
种 环境 下 工作 ， 能 承受 得 了 这 种 压力 的 人 可 以 从 戈 德 伯 格 喘 上 学 到 很 
BZ. HSK GMA aie TA, TB eos, KEA WE 
叫 到 一 部 出 租车 都 会 兴奋 得 叫 起 来 ”! 


20 世 纪 80 年 代 早期 ， 戈 德 伯 格 逆流 而 上 ， 使 公司 朝 正确 的 航向 前 
进 。 不 同 于 令 人 失望 的 霍 克 希 尔 德 - 科恩 公司 与 伯 克 希 尔 一 一 从 一 开 
始 ， 巴 菲 特 也 许 就 不 应 该 收购 这 些 公司 。 对 于 戈 德 伯 格 ， 巴 菲 特 一 向 
都 是 非常 信任 的 ， 他 相信 戈 德 伯 格 所 做 的 一 切 对 于 公司 来 说 都 是 非常 
必要 的 。 但 是 ， 待 人 友善 、 心 无 城府 的 乔治 。 扬 在 负责 再 保险 部 门 工 
作 时 ， 却 被 一 些 不 择 手段 的 经 纪 人 所 利用 。 坦 率 地 说 ， 这 种 现象 在 当 
时 的 保险 业 是 非常 普遍 的 。( 时 不 过 这 也 让 巴菲特 认 清 了 现实 ， 他 也 改 
变 了 自己 的 行事 作风 : 尽量 避免 裁员 带 来 的 冲突 ， 对 公司 经 理 人 的 批 
评 采 用 迁 回 间接 的 方式 ， 针 对 他 们 的 襄 奖 有 所 保留 。 随 着 资产 数量 和 
规模 的 不 断 扩 大 ， 巴 菲 特 也 能 更 加 娴熟 地 掌控 这 一 切 了 。 要 解析 股东 
的 信件 以 获得 有 关 保 险 公 司 的 信息 ， 你 要 像 神探 福尔摩斯 一 样 细致 入 
微 ， 要 像 夜 晚 的 狗 一 样 注意 不 寻常 的 事件 一 一 而 这 样 的 狗 不 叫 。( 电 此 
前 近 10 年 时 间 里 ， 人 们 总 是 能 听 到 巴菲特 对 身边 经 理 人 的 赞美 声 ， 而 
现在 人 们 从 巴菲特 嘴 里 听 到 这 种 赞美 的 机 会 越 来 越 少 ， 为 数 不 多 的 几 
次 是 他 对 GEIC0 以 及 国民 赔偿 公司 的 赞美 ， 这 两 家 公司 之 所 以 能 得 到 巴 
菲 特 的 认同 ， 很 大 程度 上 是 因为 自身 的 业绩 非常 突出 。 


尽管 巴菲特 非常 音 惜 自己 的 赞美 之 词 ， 但 是 他 从 来 没有 中 断 通 过 
书信 和 表达 对 保险 业 的 关注 ， 特 别 是 在 1984 年 ， 他 在 这 一 年 写 给 股东 们 
的 信件 中 ， 有 关 保 险 业 的 话题 所 占 的 篇 幅 比 以 往 任何 时 候 都 要 多 。 巴 
非特 将 伯 克 希 尔 保险 公司 合并 成 了 一 个 庞大 的 体系 ， 面 对 伯 克 希 尔 业 
绩 不 景气 的 局 面 ， 巴 菲 特 没有 将 责任 推 给 某 一 位 经 理 人 或 者 是 东 一 家 
分 公司 ， 而 是 把 责任 统统 揽 到 了 目 己 身上 。 即 便 那 些 经 理 人 及 公司 是 
应 该 为 伯 克 希 尔 糟糕 的 业绩 负责 的 ， 巴 菲 特 也 没有 选择 那么 做 。 他 用 
了 长 达 7 页 的 篇 幅 来 描述 当时 保险 业 的 状况 ，“ 循 规 蹈 怎 ” 般 的 营销 模 


式 ， 再 加 上 公司 出 现 的 损失 ， 让 巴菲特 的 内 心 十 分 尴 傣 。 尽 管 对 于 巴 
菲 特 这 位 伯 殉 而 尔 的 首席 执行 官 来 将， 勇于 为 公司 出 现 的 状况 承担 批 
评 与 指 员 是 一 件 再 正常 不 过 的 事 ， 但 是 在 很 多 人 看 来 ， 他 是 在 通过 上 自 
责 来 堵 住 外 界 对 他 的 择 击 。 


虽然 巴菲特 知道 ， 在 那些 可 怕 数 据 的 背后 ， 实 质 性 的 改善 已 经 发 
生 ， 但 他 还 是 在 信 中 披露 了 种 种 问题 。 到 了 1985 年 ， 从 事 保 险 行 业 的 
人 员 开 始 沿 着 巴菲特 构建 的 轨道 前 进 ， 这 促进 了 现金 流 的 增加 ， 这 笔 
资金 也 可 以 说 是 巴菲特 今后 事业 成 功 的 经 济 动 力 源 。 


巴菲特 所 描述 的 保险 业 的 发 展 模式 在 1985 年 开始 爆发 出 它 的 洲 
力 ， 这 种 发 展 模 式 与 之 前 任何 产业 的 发 展 模式 都 不 相同 ， 但 就 是 这 种 
独一无二 的 前 进 路 线 为 巴菲特 保险 公司 的 发 展 注 入 了 巨大 的 前 进 动 
力 ， 抑 或 是 前 进 的 合力 ， 从 而 使 公司 的 股东 们 得 到 了 民 好 的 投资 回 
报 。 


接 下 来 巴菲特 将 表演 时 间 交 给 了 戈 德 伯 格 ， 后 者 的 推动 将 伯 死 硕 
尔 - 哈 撒 圳 旗下 的 保险 产业 发展 到 了 最 高 峰 ， 从 此 ， 伯 克 希 尔 的 收益 
呈 几 何 级 数 上 升 ， 甚 至 超过 了 井喷 的 速度 。 


有 一 天 ， 巴 菲 特 说 了 这 样 一 句 话 : “我 在 某 一 个 周 六 来 到 这 里 ， 
wi e KAREAR EF e 页 括 正 在 散步 。” 


阿 计 特 "页 拒 的 身份 是 巴菲特 的 高 级 助理 ， 于 1951 年 出 生 ， 在 位 
于 印度 克 勒 格 布尔 的 著名 学 府 一 一 印度 理工 学 院 修 完了 工程 学 位 ， 之 
后 在 IBM 驻 印度 分 部 就 职 3 年 ， 这 之 后 阿 吉 特 继续 了 自己 的 学 业 ， 并 拿 
到 了 哈佛 大 学 的 经 济 学 学 位 。 与 巴菲特 和 芒 格 一 样 ， 阿 吉 特 天 生 就 是 
一 个 怀疑 论 者 、 一 个 精明 的 人 ， 没 有 什么 人 能 够 说 服 他 ， 这 一 点 恰恰 


具 城 后 重组 的 管理 层 。 巴 菲 特 认为 他 们 俩 有 着 太 多 的 相似 。 


他 (TER) 在 保险 业 没 有 任何 背景 ， 但 我 就 是 喜欢 这 个 
人 ， 我 想 我 和 他 之 间 有 着 太 多 的 共性 ， 你 可 以 对 那个 和 我 一 起 讨 
论 工 作 的 阿 吉 特 表示 质疑 ， 但 是 我 们 之 间 摩 探 出 的 那 种 电光 火石 
般 的 力量 是 巨大 的 ， 和 我 们 在 伯 克 布 尔 做 的 任何 一 件 事 相 比 ， 没 
有 哪 种 力量 能 超过 我 和 阿 吉 特 共事 的 力量 ! 


提 到 阿 吉 特 在 伯 克 希 尔 所 作 的 决策 ， 巴 菲 特 表 示 目 己 并 没有 在 阿 
吉 特 作 决 策 的 过 程 中 给 出 任何 目 己 的 意见 或 者 建议 ， 但 巴菲特 在 电话 
会 议 中 并 不 是 单纯 地 扮演 倾听 者 这 一 被 动 角 色 ， 如 果 在 电话 会 议 中 出 
现 了 巴菲特 热衷 的 活动 或 是 工作 ， 那 么 将 这 份 工 作 接 下 来 的 那个 人 肯 
定 是 阿 吉 特 。 巴 菲 特 襄 欢 需要 绞 尽 脑汁 的 工作 和 那些 艰难 的 谈判 一 一 
谈判 的 过 程 就 是 这 样 ， 成 功 与 否 常 常 取决 于 当事人 的 性 格 ， 一 个 人 的 
智 意 与 能 力 很 可 能 决定 一 桩 买卖 能 个 达成 。 在 这 个 高 度 强 调理 性 与 镶 
甘 的 行业 里 ， 只 要 参与 谈判 的 人 选 正确 ， 只 要 他 能 在 适当 的 时 候 发 挥 
下 第 ， 那 么 他 所 能 爆 友 出 的 能 量 将 是 惊人 的 。 巴 菲 特 在 工作 中 通过 阿 
吉 特 “上 暗 度 陈仓 ”的 方法 表明 ， 前 者 是 很 倾向 于 “上 暗中 交易 ”的 方式 
的 ， 事 实证 明 的 确 如 此 。 


随 着 巴菲特 与 阿 吉 特 的 关系 越 来 越 近 ， 以 及 伯 克 希 尔 里 出 现 的 种 
种 问题 逐渐 得 到 解决 ， 戈 德 伯 格 也 算 完成 了 自己 的 任务 ， 此 后 不 久 ， 
他 就 将 工作 重心 转移 到 为 伯 克 希 尔 创建 信贷 和 地 产业 务 上 去 了 。 


喘 为 巴菲特 高 级 助理 的 阿 吉 特 是 一 个 什么 样 的 人 物 呢 ? 他 平时 的 
睡眠 很 少 ， 每 天 早晨 大 概 在 五 六 点 左右 醒 来 ， 而 他 醒 来 的 第 一 件 事 就 
pela): “这 个 时 间 谁 睡 醒 了 ? 我 能 和 谁 打 电话 聊 一 聊 公司 的 发 展 ? ” 
所 以 阿 吉 特 的 同事 必须 在 周末 清晨 作 好 随时 被 电话 吵 醒 的 准备 ， 而 且 
电话 总 是 会 很 长 ， 内 容 无 外 乎 再 保险 业务 。 而 阿 吉 特 与 巴菲特 的 通话 
时 间 则 定 在 了 每 天 晚上 10 点 ， 不 管 阿 吉 特 在 哪里 ， 晚 间 10 点 的 电话 他 
们 从 来 没有 中 断 过 。 


EKE, Bal RE DUA bet REE SSAC Ea SAIN Ta], SY 


保险 价格 正 处 在 顶峰 ， 巴 菲 特 在 1985 年 的 《行业 保险 》 杂 志 上 刊登 了 
一 条 惊人 的 广告 一 一 “我 们 在 寻找 保费 超过 百 万 的 客户 ! ”这 则 广告 
融合 了 巴菲特 的 两 大 特点 : 张扬 的 表现 力 与 深 选 的 思考 力 。 尽 管 如 巴 
菲 特 自己 所 说 : “我 们 没有 名 气 ， 也 没有 人 给 我 们 分 配 客户 ! ”但 广 
告 的 力量 是 巨大 的 ， 在 这 则 极 具 巴菲特 个 人 特点 的 广告 刊登 后 ， 保 险 


单一 


10. 


11. 


张 接着 一 张 ， 阿 吉 特 的 生意 也 是 一 个 接着 一 个 。 包 


Interview with Peter Buffett. 
Interview with Doris Buffett. 


Witnessed by a source close to the family who described it in an 


interview. 


AIDS had first been discovered among homosexual men in the summer 
of 1981, but it was reported as pneumonia and as a rare, fatal form of 
cancer. President Reagan made his first mention of AIDS in September 
1985 after his friend, the actor Rock Hudson, announced that he had 
been diagnosed with the disease 


Interagency Coalition on AIDS and Development. Also see And the 
Band Played On (New York: St. Martin’ s Press, 1987) by journalist 
Randy Shilts, who covered AIDS full-time in the early ” 80s for the San 


Francisco Chronicle. 
Interview with Marvin Laird and Joel Paley. 


This story was pieced together from conversations with a number of 


sources. 


Alan Levin, “Berkshire Hathaway to Close, ” New Bedford Standard- 
Times, August 12, 1985. 


A four-year-old loom that had cost $5, 000 went for $26 as scrap. 
Some of the equipment went to a textile museum. 


Buffett used the term “disaster” in the 1978 chairman’ s letter, 
discussing NICO workers’ comp businesses’ bad performance, which he 
laid largely at the door of industry problems. 


Interviews with Verne McKenzie, Dan Grossman. The man was an agent 


who allegedly embezzled from Berkshire. 


12. 
13. 
14. 
15. 


16. 


17. 


Interview with Tom Murphy. 
Interview with Verne McKenzie. 
Interview with Dan Grossman. 


Several reinsurance managers presided during a short-lived 
interregnum: Brunhilda Hufnagle, Steven Gluckstern, and Michael Palm. 


For various reasons, none of them stuck. 


Sir Arthur Conan Doyle , The Memoirs of Sherlock Holmes: The 
Adventure of Silver Blaze. London: George Newnes, 1894. (The story in 
Mark Haddon’ s prize-winning novel The Curious Incident of the Dog in 
the Night-time [New York: Doubleday, 2003] kicks off with a dead poodle 


speared with a garden fork. ) 


Rob Urban, “Jain, Buffett Pupil , Boosts Berkshire Cash as 
Succession Looms, ” Bloomberg News, July 11, 2006. While the author 
has been acquainted with Jain for years, he declined repeated requests 


to be interviewed. 
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奥马 哈 ，1982 1987 


交易 ! 交易 ! 交易 ! 20 世 纪 80 年 代 的 美国 的 确 是 一 个 充斥 着 交易 
的 时 代 ， 不 过 这 些 交 易 全 都 是 负债 经 营 的 。 道 琼斯 工业 指数 在 1964 年 9 
月 是 875 点 ， 到 了 1982 年 新 年 那 一 天 ， 道 琼斯 指数 再 次 回 到 了 875 这 个 
数字 上 ， 这 也 就 意味 着 在 过 去 17 年 的 时 间 里 ， 它 没有 任何 变化 ! OR 
断 增 长 的 通货 膨胀 率 让 公司 的 利润 增长 成 为 泡影 ， 但 是 似乎 没有 公司 
受到 影响 ， 它 们 早 就 准备 好 了 支票 ， 除 了 普通 工人 不 能 “享受 ”外 ， 
一 般 的 白领 们 早已 在 安逸 的 房间 里 享福 了 。 管 理 者 们 拿 着 公司 的 钱 邀 
请 下 属 去 打 高 尔 夫 球 或 者 去 星 级 宾馆 消遣。 草率 的 公司 运营 、 松 散 的 
流程 管理 ， 还 有 思春 到 没有 任何 头脑 可 言 的 官僚 作风 ， 让 人 们 辛 辛 苦 
苦 挣 来 的 钱 在 别人 的 消遣 中 被 挥 堆 掉 了 。 舍 20 世 纪 80 年 代 初 那 几 年 ， 
股票 的 情况 就 好 像 涤 给 西装 那样 不 值钱 ， 但 之 后 ， 一 切 发 生 了 巨大 的 
变化 ， 随 着 美联储 主席 保罗 。 沃 克 尔 的 上 人 台 ， 通 货 膨 胀 率 得 到 了 控 
制 ， 原 本 高 达 15% 的 利率 开始 平稳 降下 来 。 精 明 的 投资 家 们 也 开始 注意 
到 当时 美国 国内 商业 出 现 的 膨胀 趋势 。 面 对 当时 借贷 利率 相对 较 低 的 
局 面 ， 一 些 公 司 的 潜在 买 家 们 找到 了 生财 之 道 ， 利 用 公司 自 有 资产 作 
为 另 一 笔 交易 贷方 的 担保 一 一 这 种 做 法 有 点 像 在 房产 按揭 中 拿 到 了 
100% 的 贷款 比例 一 一 但 这 就 是 那些 公司 潜在 买 家 的 经 营 方式 ， 他 们 不 
需要 支付 一 分 钱 。 对 于 这 些 人 来 说 ， 投 资 组 建 一 家 公司 的 付出 和 为 一 
家 柠檬 汽水 厂 选 厂址 没有 金钱 上 的 区 别 。( 电 于 是 华尔街 兴起 了 一 股 风 
潮 ， 投 资 者 们 疯狂 地 重 返 华 尔 街 ， 期 望 能 在 混乱 的 投资 市 场 中 分 一 杯 


区 ,但 他 们 手中 没有 资本 ， 有 的 只 是 从 别人 手中 借 到 的 那些 资金 ， 于 
是 这 也 见证 了 企业 兼并 的 开始 。 


在 第 一 批 收购 金融 家 中 有 一 个 人 叫 杰 罗 姆 。 科 和 尔 伯 格 ， 他 这 样 描 
述 了 当时 投资 市 场 的 局 面 : “我 们 只 是 拿 回 了 本 应 属于 股东 们 的 财富 
和 价值 ! 在 这 个 问题 上 ， 美 国 公 司 (Corporate America) 应 负 很 大 的 
责任 ， 人 们 应 该 问 一 问 ， 为 什么 他 们 不 选择 降低 成 本 呢 ? ” © 


1984 年 ， 当 成 为 垃圾 债券 的 低档 债券 开始 登 堂 入 室 般 走 上 投资 市 
场 的 舞台 时 ， 资 金 市 场 又 开始 呈现 出 另外 一 幅 景 象 。 对 于 这 种 垃圾 俩 
券 ， 更 体面 的 说 法 是 “坠落 的 天 使 ”， 大 多 是 类 似 于 宾 州 中 央 铁 路 公 
A] (1968 年 ， 宾 州 铁路 公司 和 纽约 中 央 铁 路 公司 合并 ， 成 为 宾 州 中 央 
铁路 公司 ) 这 样 的 企业 发 行 的 。 为 了 尽快 摆脱 破产 的 尴 欣 局 面 ， 这 些 
境况 不 佳 的 公司 才 选 择 发 行 垃圾 债券 来 拯救 自己 。( 归 不 过 那 时 只 有 为 
数 不 多 的 几 家 公司 才 是 有 针对 性 、 有 目的 地 发 行 垃圾 债券 ， 由 于 垃圾 
责 券 被 普遍 认为 是 高 风险 的 ， 所 以 发 行 垃圾 债券 的 公司 的 借贷 利率 通 
常会 很 高 ， 从 这 个 角度 来 说 ， 垃 圾 债券 大 多 都 带 有 灰色 的 成 分 ， 是 人 
们 不 得 已 而 采取 的 一 种 方式 。 


那些 在 华尔街 从 事 垃圾 债券 工作 的 人 往往 被 认为 是 回收 废品 的 。 
这 些 人 要 么 是 寻找 垃圾 债券 太行 方 的 银行 家 ， 要 么 是 受 困 于 债务 纠纷 
的 分 析 师 。 银 行家 每 天 为 商业 如 梦 所 惊扰 ， 而 分 析 师 的 生活 更 加 莫 
惨 ， 不 是 在 计算 文书 上 的 数字 ， 就 是 在 计算 资产 负债 表 ， 再 有 了 束 古 发 
掘 那些 破产 的 银行 家 、 人 律师 、 和 气急 败坏 的 投资 者 ， 还 有 那些 穷 凶 极 亚 
的 管理 人 员 的 生活 逸事 …… 


但 一 切 在 迈克 尔 。 米 尔 肯 内 部 交易 丑闻 爆发 后 德 崇 公司 破产 的 屠 
一 刻 开始 发 生 了 变化 。 在 米尔 肯 东 窗 事 发 前 ， 他 非常 轻松 地 成 为 了 华 
尔 街 最 具 影 响 力 的 人 ， 当 时 尽管 进行 垃圾 债券 交易 的 风险 性 极 高 ， 但 
是 购买 一 小 部 分 还 是 利 大 于 浆 的 ， 因 为 从 当时 的 大 环境 来 看 ， 风 险 相 


较 于 高 企 的 债券 利率 已 不 值 一 提 ， 换 句 话 说 ， 在 当时 的 大 环境 下 ， 志 
圾 债券 在 总 体 上 还 是 有 一 定 的 安全 边际 存在 的 ， 这 种 情况 就 像 香烟 对 
人 们 的 危害 在 一 定 范 围 内 是 可 以 接受 的 。 


不 久 后 ， 人 们 对 投资 经 理 的 态度 发 生 了 变化 ， 他 们 用 投资 者 的 钱 
来 投资 高 回报 的 垃圾 债券 的 做 法 不 再 被 认为 是 轮 盘 赌 那样 的 冒险 行 
为 。 事 实 上 ， 发 行 垃圾 债券 已 经 逐渐 成 了 一 种 风潮 ， 而 且 光 明正 大 ， 
这 一 点 和 之 前 人 们 对 其 的 态度 伍 然 就 是 180 度 的 大 转弯 。 一 家 资金 雄 
厚 、 实 力 不 凡 的 大 公司 很 可 能 是 被 持 有 垃圾 债券 的 公司 收购 来 的 ， 而 
以 前 的 资产 负债 表 也 将 因此 转化 成 负债 累累 的 瑞士 奶酪 ， 企 业 掠夺 者 
就 是 这 样 拿 着 垃圾 债券 大 摇 大 摆 地 进入 公司 的 ， 而 他 们 的 目的 就 是 实 
现 对 公司 的 “恶意 收购 ”， 将 自满 于 现状 的 公司 杀 个 措手不及 。 恶 意 
收购 的 买 家 通常 会 以 一 副 非常 友善 的 面孔 接触 目标 公司 ， 但 是 最 终 完 
成 这 项 收购 的 往往 并 不 是 最 初 这 个 所 谓 友善 的 买 家 ， 而 是 另外 一 个 
人 ， 而 且 后 者 在 经 济 上 的 能 力 肯 定 要 强 于 企业 掠夺 者 。 在 这 个 过 程 
中 ， 银 行 方面 的 费用 高 昂 得 令 人 难以 置信 ， 因 此 ， 银 行家 们 为 了 节省 
开支 ， 不 得 不 放弃 等 待 生 意 找 上 门 的 机 会 ， 而 选择 自己 出 去 寻找 合适 
的 商机 ， 他 们 的 渠道 就 是 巴菲特 所 使 用 的 标准 普尔 指数 1000， 事 实 
上 ， 巴 菲 特 本 人 就 是 通过 《 穆 迪 手册 》 来 寻找 到 “ 烟 蒂 ”型 股票 的 ， 
《 穆 迪 手册 》 对 于 巴菲特 的 作用 就 像 标准 普尔 指数 对 于 那些 商家 的 作 
用 一 样 。 这 股 并 购 浪 潮 通 常 只 征 得 了 一 方 的 许可 ， 引 发 了 公众 的 广泛 
关注 ， 每 天 都 会 有 针锋相对 的 一 己 之 见 见 诸 报 端 。 而 迈克 尔 。 米尔 肯 
年 度 垃圾 债券 会 议 的 主题 “掠夺 者 的 盛宴 ”( 沁 则 成 了 当时 那个 时 代 的 
真实 写照 ， 成 了 那个 时 代 的 代名词 ! 


不 过 巴菲特 自己 是 不 赞成 这 种 垃圾 债券 交易 的 ， 对 于 交易 把 富 人 
从 股东 变 成 经 理 人 和 公司 掠夺 者 的 做 法 他 十 分 不 居 ， 因 为 这 个 过 程 无 
论 给 银行 家 、 经 纪 人 还 是 律师 等 人 带 来 的 都 是 无 尽 的 伤害 。( 时 正如 巴 
菲 特 自己 所 说 ， “我 们 决 不 会 进行 垃圾 债券 的 交易 ! ”但 是 这 并 不 是 
20 世 纪 80 年 代 的 通用 做 法 ， 在 那个 时 代 ， 没 有 一 笔 交 易 不 是 在 负债 经 


营 的 大 前 提 下 完成 的 ， 因 此 巴菲特 的 理念 就 显得 有 些 格格 不 入 。 而 对 
于 那些 在 经 济 萧条 期 出 生 的 人 来 说 ， 债 务 关 系 是 可 以 利用 上 的 ， 只 要 
你 小 心 一 点 对 待 它 ， 那 么 债务 关系 在 很 大 程度 上 就 是 一 个 可 以 依赖 的 
帮手 。 到 了 80 年 代 ， 债 务 关 系 更 是 成 为 一 个 “杠杆 ”， 人 们 通过 借贷 
来 实现 自己 的 利润 。 而 这 个 “杠杆 ”来 得 似乎 有 些 不 是 时 候 ， 当 时 美 
国政 府 正 处 于 里 根 的 统治 下 ， 属 于 “里 根 经 济 学 ”推行 之 际 ， 面 对 和 急 
剧 扩大 的 财政 赤字 ， 美 国政 府 当 时 实行 减 税 政策 ， 这 样 做 的 目的 是 希 
望 最 终 可 以 提高 税收 收入 ， 从 而 刺激 经 济 增长 。 但 是 减 税 的 问题 在 当 
时 引发 了 社会 上 激烈 的 争论 ， 一 方面 ， 经 济 学 家 们 为 减 税 是 否 可 以 带 
来 理想 的 答案 而 争执 不 体 ， 另 一 方面 ， 减 税 的 做 法 究竟 可 以 多 大 程度 
上 改善 赤字 的 负面 影响 也 是 经 济 学 家 们 关心 的 焦点 问题 。 随 着 美国 本 
土 对 消费 的 热衷 ， 再 加 上 借贷 的 影响 ， 美 国 经 济 被 不 断 扩 大 的 内 需 拉 
动 了 ， 人 们 也 开始 习惯 了 用 信用 卡 来 支付 账单 。 一 种 全 新 的 “平衡 观 
念 ” 逐 渐 在 人 们 的 心中 建立 起 来 ， 消 费 激 增 下 的 账单 出 现 了 严重 的 失 
衡 现 象 ， 即 便 消费 者 到 死亡 的 那 一 瞬间 ， 账 面 上 的 透支 金额 依然 不 可 
能 偿付 ， 这 也 就 形成 了 我 们 所 说 的 坏账 。 在 经 济 萧 条 时 期 人 们 形成 的 
转 积 财富 的 观念 荡然 无 存 ， 一 种 全 新 的 经 济 观念 应 运 而 生 : 花 明 天 的 
钱 买 今天 的 东西 ! 


但 和 大 多 数 人 不 一 样 ， 巴 菲 特 依然 选择 用 现金 付 账 ， 依 然 在 公司 
收购 的 过 程 中 扮演 救星 的 角色 。 在 1985 年 2 月 的 某 个 清晨 ， 巴 菲 特 被 好 
友 汤 姆 * 淮 菲 的 电话 吵 醒 了 ， 当 时 巴菲特 正巧 在 华盛顿 小 住 ， 似 菲 这 
通电 话 的 目的 就 是 告诉 巴菲特 他 刚刚 收购 了 美国 广播 公司 。 


“你 一 定 要 过 来 ， 你 要 告诉 我 如 果 要 完成 对 美国 广播 公司 的 收 
购 ， 我 需要 怎么 做 ， 具 体 来 说 ， 我 需要 如 何 支付 这 笔 收 购 资金 ? ” © 
两 人 的 关系 很 好 ， 所 以 在 巴菲特 面前 ， 墨 菲 在 言语 上 不 需要 避讳 什 
么 。 而 在 当时 ， 美 国 广播 公司 并 不 是 只 有 巴菲特 和 墨 菲 这 一 个 买 家 ， 
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菲 的 好 戏 ， 看 看 他 能 不 能 以 巴菲特 风格 ， 出 于 与 对 方 公司 的 交情 来 完 
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让 我 们 看 看 巴菲特 是 如 何 回答 墨 菲 的 吧 : “不 要 想 别 的 ， 想 想 这 
将 如 何 改变 你 的 命运 和 你 的 一 切 ! ”作为 一 个 虔诚 的 天 主教 徒 ， 身 为 
天 主教 徒 的 墨 菲 是 不 应 该 在 任何 事情 上 浪费 一 分 钱 的 一 一 这 又 不 是 好 
莱 坞 ! 也 许 在 巴菲特 的 心中 他 早已 经 想 过 了 在 谦逊 的 墨 菲 与 充满 诱惑 
色彩 的 电视 传媒 市 场 之 间 的 矛盾 ， 毕 竟 墨 菲 已 经 是 一 个 即将 退 体 的 
人 人， 而 且 墨 菲 本 人 也 相信 自己 和 花花 绿绿 的 电视 传媒 市 场 存在 不 可 调 
和 的 矛盾 。( 污 ) 但 是 巴菲特 接 下 来 的 动作 表明 他 自己 并 不 害怕 所 谓 的 改 
变 ， 至 少 他 接 下 来 的 行动 让 人 们 认为 是 这 样 的 ， 他 建议 墨 菲 给 大 都 会 / 
美国 广播 公司 (Cap Cities/ABC) 聘请 一 位 投资 者 ， 一 旦 公司 感觉 到 
了 企业 掠夺 者 那些 恶意 的 眼光 ， 那 么 这 位 投资 者 就 能 对 公司 实施 保 
护 。 但 谁 又 能 充当 大 都 会 /美国 广播 公司 的 保护 神 昵 ? 几乎 没有 任何 悬 
念 ， 墨 菲 选 择 了 巴菲特 。 对 于 好 友 的 信任 ， 巴 菲 特 没有 拒绝 ， 很 快 ， 
他 就 以 伯 克 希 尔 的 名 义 斥资 5. 17 亿 美元 购买 了 大 都 会 广播 公司 15% 的 股 


Hh. © 


巴菲特 以 救市 的 方式 从 众多 企业 掠夺 者 手 里 抢 回 了 大 都 会 广播 公 
司 ， 他 也 在 不 知 不 觉 中 卷 入 了 美国 历史 上 耗资 最 大 的 媒体 交易 ， 成 了 
这 笔 交易 中 不 可 不 提 的 一 方 。 也 许 下 面 这 个 数字 就 能 说 明 一 切 ， 伯 克 
希 尔 在 大 都 会 广播 公司 的 份额 比例 是 内 布 拉 斯 加 家 具 城 在 大 都 会 广播 
公司 的 6 倍 之 多 ! 对 于 当时 经 营 并 不 景气 的 美国 广播 公司 ， 巴 菲 特 和 黑 
菲 也 投入 了 35 亿 美元 的 巨 资 ， 要 知道 当时 大 都 会 广播 公司 在 网 络 传播 
业 的 排名 已 经 跌 到 了 第 三 位 ，35 亿 这 个 数字 还 是 相当 可 观 的 。( 电 也 许 
在 很 长 时 间 以 后 ， 巴 菲 特 对 于 网 络 传媒 的 热情 会 有 所 降低 ，“ 网 络 媒 
体 并 不 是 无 所 不 能 的 ! ”类 似 的 评论 也 许 在 以 后 的 某 个 时 间 会 从 巴 菲 
特 的 嘴 里 冒 出 来 ， 但 是 他 已 经 亲眼 见证 了 电视 这 个 产物 从 无 到 有 、 从 
弱 到 强 的 崛起 过 程 。 舍 巴菲特 知道 无 论 是 树立 公众 价值 取向 ， 还 是 控 


掘 自身 的 潜力 ， 媒 体 的 作用 都 是 无 比 巨大 的 ， 而 这 两 方面 产生 的 合力 
更 是 令 人 难以 置信 ! 如 果 将 美国 广播 公司 和 大 都 会 广播 公司 整合 在 一 
起 ， 那 么 这 个 全 新 的 产业 将 拥有 100 家 发 行商 、 若 干 全 天 24 小 时 不 间断 
播放 的 电台 、24 个 主流 电视 频道 ， 还 有 超过 50 个 有 线 电 视 网 络 。( 辐 对 
于 这 一 切 ， 巴 菲 特 是 如 此 希望 可 以 早日 进入 大 都 会 /美国 广播 这 个 体 
系 ， 以 至 于 在 面 对 大 都 会 /美国 广播 公司 与 《华盛顿 邮 报 》 的 董事 职位 
的 抉择 时 (根据 美国 联邦 通信 委员 会 的 相关 规定 ， 大 都 会 /美国 广播 公 
司 与 《华盛顿 邮 报 》 存 在 可 能 的 电视 网 络 利益 上 的 冲突 ) ， 巴 菲 特 毫 
不 迟疑 地 选择 了 前 者 。@ 轩 他 之 所 以 会 这 样 做 的 一 个 原因 是 《华盛顿 邮 
报 》 首 席 执行 官 凯瑟琳 。 格 雷 厄 姆 和 儿子 唐 。 格 雷 厄 姆 〈 后 者 于 1991 
年 顶 蔡 母 亲 出 任 首席 执行 官 ) 都 不 会 阻拦 。《 华 盛 顿 邮 报 》 以 及 格雷 
厄 姆 家 族 已 经 不 再 需要 巴菲特 的 鼓励 ， 现 在 他 们 需要 的 只 是 巴菲特 的 
同意 而 已 ， 巴 菲 特 已 经 起 不 到 任何 实际 的 作用 。 考 虑 到 这 些 因素 ， 巴 
菲 特 在 做 出 决定 的 那个 晚上 睡 得 很 安详 ， 脸 上 挂 着 愉快 的 笑容 。 


1985 年 对 于 巴菲特 是 一 个 值得 纪念 的 年 头 。 当 巴菲特 把 通用 食品 
公司 出 售 给 菲利普 。 葛 里 斯 时 ， 仅 仅 这 一 只 股票 就 为 们 死 希 尔 - 哈 撒 
韦 赚 回 了 3. 32 亿 美元 的 收入 ， 在 不 到 一 周 的 时 间 里 ，《 福 布 期》 也 开 
始 了 对 巴菲特 的 关注 ， 在 《福布斯 》 列 出 的 400 位 世界 富豪 中 ， 就 有 巴 
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要 在 1. 5 亿美 元 以 上 ， 巴 菲 特 做 到 了 ， 那 时 的 他 只 有 55 岁 。 能 在 55 岁 器 
成 为 亿 万 富 伍 ， 这 的 确 不 人 简单， 而且 要 知道 并 不 是 所 有 的 亿 万 富 兮 部 
有 进入 富 聚 榜 的 实力 一 一 14 个 定 取 中 只 有 1 个 才能 有 这 样 的 幸运 ， 从 这 
个 角度 来 讲 ， 巴 菲 特 的 经 济 头 脑 绝对 不 一 般 ! FRET LE SERA 
如 此 神奇 的 魔力 ? 也 许 把 他 小 时 候 最 喜欢 读 的 书 改名 为 《 赚 到 100 万 美 
元 的 1 000 招 》 更 能 解释 这 个 现象 ， 但 是 在 童年 的 约 想 中 ， 巴 菲 特 从 未 
想 过 能 积累 如 此 巨大 的 财富 。 


EAER - 哈 撤 韦 刚刚 上 市 的 时 候 ， 股 票 的 票面 价值 只 有 7. 5 美 
元 ， 但 现在 ， 在 巴菲特 的 领导 下 ， 伯 殉 希 尔 的 股票 发 生 了 质 的 飞跃 ， 


FERAIT? 000 美 元 ! ( 电 尽 管 如 此 ， 巴 菲 特 并 没有 选择 拆 股 ， 因 
为 随 着 股票 的 增多 ， 公 司 需要 额外 支付 一 笔 没有 意义 的 经 纪 人 费用 。 
当然 ， 这 是 姓 庸 置疑 的 ， 但 是 这 样 的 伯 克 希 尔 更 像 是 一 个 合伙 企业 ， 
或 者 说 是 俱乐部 ， 过 高 的 股价 也 让 人 们 把 全 部 的 注意 力 都 集中 在 了 伯 
pn 


随 着 伯 克 希 尔 - 哈 撤 囊 在 金融 界 受 到 的 关注 日 荔 剧 增 ， 巴菲特 也 
开始 在 业界 声名 鹊起 。 现 在 当 他 走 进 一 个 投资 者 聚集 的 大 厅 时 ， 和 人 们 
的 注意 力 将 瞬间 集中 在 这 位 55 少 的 富 宸 身上 。 对 大 都 会 /美国 广播 公司 
的 收购 的 确 改 变 了 巴菲特 的 生活 ， 大 屏 妖 也 不 再 是 巴菲特 遥 不 可 及 的 
事物 ， 在 著名 的 美国 肥 旺 剧 编剧 阿 格 尼 丝 。 尼 死 松 的 劝说 下 ， 书 菲 特 
在 尼 死 松 导 演 的 电视 剧 中 过 了 一 把 演员 将 。 巴 菲 特 和 尼 死 松 在 有 一 天 
与 墨 菲 共 进 晚餐 时 相识 了 ， 席 间 ， 他 接 到 了 尼克 松 的 邀请 ， 在 《 爱 
情 》 一 片 中 出 任 角 色 。 一 般 情 况 下 ， 那 些 身 为 首席 执行 官 的 大 人 物 们 
对 于 这 种 客串 是 避 之 唯 仆 不 及 的 ， 但 是 巴菲特 并 没有 那样 做 ， 他 很 喜 
欢 目 己 在 银幕 上 的 处 子 秀 ， 最 后 在 剧组 为 他 结账 后 ， 巴 菲 特 并 没有 部 
现 那 张 文 票 ， 而 是 把 文 紧 和 剧照 装 裤 起 来 放 在 欢 公 室 里 留 作 纪念 。 对 
于 化 妆 和 演出 的 兴趣 也 许 就 是 巴菲特 性 格 中 的 一 部 分 ， 后 来 有 一 次 在 
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名 影星 史泰龙 、 世 界 知名 时 装 设计 师 唐娜 。 凯 伦 等 人 ， 而 且 这 两 个 人 
还 与 巴菲特 同 桌 就 餐 。 在 出 席 奥 斯 卡 颁 奖 礼 时 ， 巴 菲 特 带 上 了 很 少 在 
公开 场合 露面 的 同居 女友 阿 斯 特 丽 德 。 门 克 斯 ， 当 时 阿 斯 特 丽 德 守 了 
一 件 看 上 去 是 从 旧 贷 店 里 淘 来 的 礼服 ， 但 她 并 不 认为 这 样 做 有 什么 寒 
酸 ， 依 然 露出 了 上 自信 的 微笑 。 在 颁奖 礼 结束 后 ， 巴 菲 特 和 著名 的 乡村 
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留 下 浓重 的 一 笔 ， 要 知道 之 前 面 对 很 多 女性 ， 巴 菲 特 都 能 轻松 地 在 前 
性 面前 给 对 方 留 下 很 好 的 印象 。 
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安排 在 当晚 两 位 最 重要 或 者 是 最 有 意思 的 女性 中 间 ， 这 样 ， 他 可 以 充 
分 及 挥 自己 在 语言 上 的 天 赋 ， 但 是 巴菲特 从 来 没有 及 据 出 对 于 诸如 天 
气 、 体 育 这 些 闲 谈话 题 的 区 驭 能 力 ， 为 了 引入 正题 而 做 一 下 铺垫 对 于 
巴菲特 来 说 ， 往 往 是 一 件 浪费 时 间 的 无 聊 之 事 。 


事实 就 是 这 样 ， 难 道 不 是 吗 ? 吃饭 的 时 候 ， 你 身边 坐 了 两 个 
从 来 没有 碰 过 面 的 人 ， 而 且 以 后 也 不 会 再 碰面 ， 这 种 感觉 肯定 会 
很 奇怪 ， 很 压抑 ! 不 管 这 个 人 叫 什么 ， 什 么 贝 比 。 佩 利 、 马 雷 拉 
* 阿 温 利 ， 还 是 戴 安 娜 王妃 ， 凯 瑟 琳 总 是 能 从 对 方 的 身上 找到 她 
所 欣赏 的 地 方 ， 但 是 面 对 她 们 我 从 来 找 不 到 可 以 聊天 的 话题 ， 和 
戴 安 娜 王妃 沟通 可 没有 和 多 章 。 帕 顿 交 流 那 样 有 趣 ， 面 对 她 ， 我 
说 些 什么 呢 ? “ER (ERM) 怎么 样 ? 城堡 又 有 什么 新 消 
A?” 
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励 ， 她 在 出 席 活 动 的 时 候 也 不 再 需要 巴菲特 的 “护送 ”， 两 人 之 间 的 
感情 也 慢 慢 淡 了 下 来 。 但 美国 权贵 们 对 凯瑟琳 的 热衷 度 并 没有 降温 ， 
这 很 大 程度 上 要 牵扯 到 另外 一 个 人 一 一 多 们 特 。 麦 克 纳 马 拉 。 麦 克 纳 
马 拉 曾 在 肯尼迪 和 约 办 逊 两 任 美 国 总 统 执政 期 间 《 即 越南 战争 期 间 ) 
担任 美国 国防 部 部 长 ，1987 年 他 不 对 丧偶 ， 但 是 在 地 登 琳 身上 ， 这 位 
睿智 的 、 有 着 钢铁 般 意 忘 的 美国 高 官 找到 了 久违 的 友情 ， 而 且 和 山王 
琳 的 友情 维持 了 很 长 时 间 。 作 为 越战 时 期 的 国防 部 长 ， 考 区 纳 马 拉 是 
美国 军 方 提出 所 请 “消耗 战略 ”的 发 起 者 ， 以 至 于 很 多 人 在 提 到 越战 
时 都 认为 这 是 一 场 “ 交 克 纳 马 拉 式 的 战争 ”。 除 了 越战 外 ， 男 外 一 个 
让 麦克 纳 马 拉 进 入 史册 的 就 是 “五 角 大 楼 文件 案 ”， 是 他 发 动 了 针对 
美国 政府 在 东南 亚 问 题 上 的 调查 ， 而 正 是 由 于 “了 五角大楼 文件 案 ”， 
山 巧 琳 和 她 的 《华盛顿 邮 报 》 才 得 以 进入 美国 的 历史 教科 书 ， 她 因为 


披露 “五 角 大 楼 文件 案 ” 也 永久 地 登 上 了 历史 舞台 。 不 久 后 ， 雹 克 纳 
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琳 的 第 三 任 丈 夫 ” 来 形容 两 者 之 间 的 关系 。 也 许 就 是 为 了 印证 这 一 
点 ， 或 者 是 为 了 证 明 两 人 之 间 的 关系 ， 志 琶 琳 任命 卖 克 纳 马 拉 为 《 华 
盛 顿 邮 报 》 的 董事 ， 但 这 已 经 是 巴菲特 离开 之 后 的 事情 了 ， 从 一 开 
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间 的 推移 ， 两 人 更 像 是 相 敬 如 宾 的 陌路 好 友 。 


巴菲特 和 麦克 纳 马 拉 之 间 究 竟 有 没有 共同 点 ? 事实 上 是 有 的 ， 在 
处 理 人 际 关 系 时 ， 巴 菲 特 也 能 像 麦 克 纳 马 拉 一 样 利用 社交 手腕 搞定 周 
围 的 人 ， 但 是 这 位 奥马 哈 先知 面 对 的 问题 并 不 仅仅 限于 人 际 层面 ， 更 
麻烦 的 同样 也 是 没有 预料 到 的 是 ， 由 于 巴菲特 费 声 海外 ， 他 的 人 身 安 
全 甚至 都 受到 了 威胁 。 仅 举 一 事 为 例 ， 两 名 来 路 不 明 的 男子 出 现在 伯 
克 希 尔 位 于 内 布 拉 斯 加 州 奥马 哈市 的 基 威 特大 厦 ， 其 中 一 人 手持 仿 
制 .45 口径 的 手枪 挟持 了 巴菲特 ， 要 求 10 万 美元 的 赎金 。 不 过 好 在 安保 
人 员 和 警方 立即 介入 此 事 ， 巴 菲 特 毫 发 无 伤 地 走 了 出 来 。 事 后 ， 挟 持 
者 表示 自己 不 过 是 为 了 买 一 处 农场 而 想 从 股神 那里 借 点 钱 。 亿 对 于 这 
一 切 ， 巴 菲 特 也 采用 了 低调 处 理 的 手段 ， 在 对 秘书 格拉 迪 丝 。 凯 泽 描 
述 这 一 遭遇 时 ， 巴 菲 特 语气 中 带 了 很 多 调 修 的 味道 。 即 便 发 生 了 类 似 
的 恐怖 事件 ， 他 也 没有 像 人 们 建议 的 那样 雇用 贴身 保镖 ， 因 为 在 巴 菲 
特 看 来 ， 属 于 自己 的 个 人 时 间 和 自由 太 少 了 ， 保 镖 只 能 让 原本 不 多 的 
自由 成 为 泡影 ， 不 雇用 贴身 保镖 并 不 代表 巴菲特 对 个 人 安全 问题 很 大 
意 ， 他 的 办 公 室 里 安装 了 摄像 头 ， 办 公 室 的 大 门 则 是 重 达 300 磅 的 安全 
门 ， 一 般 人 要 想 破 门 而 入 并 不 容易 。 电 


名 气 带 给 巴菲特 的 除了 人 里 安全 上 的 隐忧 外 ， 更 多 的 是 私人 空间 
的 减少 ， 总 是 会 有 陌生 人 打 电 话 到 巴菲特 的 办 公 室 ， 和 希望 能 与 这 位 亿 
万 语 公 直接 对 话 。 这 些 陌生 人 认为 没有 人 可 以 帮 人 他们， 他们 请 求 巴 菲 
特 给 他 们 的 时 间 也 不 长 ， 而 且 他 们 相信 巴菲特 对 于 他 们 要 说 的 一 切 肯 
定 会 感 兴趣 。 后 来 ， 格 拉 迪 丝 。 山 译 给 巴菲特 想 出 了 一 个 办 法 ， 让 这 
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克 希 尔 - 哈 撒 韦 股票 的 信件 ， 刚 开始 ， 信 件 的 内 容 还 是 很 和 善 的 ， 比 
如 向 巴菲特 咨询 有 关山 楂 疗法 的 事宜 ， 或 者 是 希望 巴菲特 能 够 为 一 种 
全 新 的 冰激凌 配方 提供 启动 资金 ， 但 是 后 来 ， 信 件 内 容 的 尺度 开始 放 
宽 。“ 巴 菲 特 先 生 ， 我 已 经 厌倦 了 平淡 的 人 生 ， 我 被 富 人 的 生活 所 吸 
引 ， 对 于 财富 的 向 往 已 经 灼热 了 我 身体 的 每 一 寸 肌肤 ， 你 很 有 钱 ， 能 
给 我 点 吗 ? ” 舍 ) 这 些 只 是 若干 信件 中 的 一 封 ， 更 多 的 信件 还 是 人 们 把 
Sena nee eoe 
别 的 ! ” 


里 然 被 这 些 信件 包围 着 ， 但 巴菲特 并 没有 把 这 些 来 信 当 作 垃 圾 扔 
控 ， 相 反 他 把 这 些 信件 收藏 了 起 来 ， 并 分 门 别 类 加 以 保存 。 其 中 有 很 
多 信 证 实 了 他 对 自己 的 定位 一 一 比如 行为 榜样 或 老师 。 当 然 ， 这 些 信 
件 中 也 不 乏 能 够 打动 巴菲特 的 东西 。 如 果 他 有 时 间 ， 而 且 他 认为 这 样 
做 值得 的 话 ， 他 会 杀 目 给 对 方 回 信 ， 用 坚定 而 且 坚 不 迟 疑 的 口气 告诉 
来 信者 ， 出 现 的 问题 都 应 该 是 写 信 人 目 己 负责 ! 这 一 切 就 像 是 写 信 的 
人 是 巴菲特 的 孩子 一 样 ， 巴 菲 特 会 在 信 中 教 对 方 如 何 应 付 出 现 的 麻烦 
一 一 告诉 他 们 的 债务 人 目 己 目前 的 情况 是 多 么 流 倒 ， 尽 可 能 地 争取 较 
低 的 偿还 利率 ， 好 为 目 己 偿还 便 务 争取 更 多 的 时 间 。 这 些 话 更 像 是 巴 
非特 的 独白 ， 他 深 知 陷入 债务 危机 是 一 件 多 么 膝 烦 的 事情 ， 特 别 是 当 
贡 权 方 是 信用 卡 部 门 或 者 垃圾 债券 部 门 的 话 ， 抹 烦 将 会 接 中 而 至 。 


尽管 巴菲特 是 众人 眼中 的 股神 ， 但 是 他 自己 的 孩子 们 并 没有 在 投 
资方 面 受到 父 杀 的 囊 陶 。 甚 全 有 关 如 何 处 理 大 宗 金 钱 的 技巧 ， 巴 菲 特 
也 没有 传授 给 子女 们 ， 但 是 他 们 却 从 父亲 身上 学 到 了 价值 连城 的 一 
诬 ， 就 是 对 待 债务 的 态度 。 巴 非 特 对 于 欠 债 深恶痛绝 的 观点 也 遗传 到 
了 孩子 们 里 上 ， 这 其 实 已 经 是 非常 幸运 了 。 对 于 债务 ， 甚 至 是 任何 有 
天 钱 的 话题 ， 巴 菲 特 的 态度 同 来 是 非常 一 致 的 ， 他 从 来 不 会 乱伦 一 分 
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别 ， 但 是 在 面 对 孩 子 们 体重 的 问题 上 ， 巴 菲 特 又 非常 愿意 拿 钱 作为 交 
易 的 筹码 ， 让 孩子 们 去 控制 自己 的 体重 。 


女儿 苏 英 就 是 一 个 很 好 的 例子 。 齐 肩 的 短发 、 精 心 雕 琢 的 脸庞 ， 
看 上 去 30 岁 出 头 的 苏 黄 和 25 岁 的 妙龄 女孩 没有 什么 区 别 ， 但 唯一 令 她 
不 满 的 就 是 身上 多 出 来 的 几 磅 体重 。 于 是 ， 巴 菲 特 给 女儿 送 上 了 一 笔 
合适 的 买卖 : 如 果 苏 昔 能 够 减肥 成 功 ， 她 将 获得 一 个 月 内 购物 免 单 的 
机 会 ， 支 出 全 部 由 巴菲特 负担 ， 而 且 一 个 月 内 购物 不 设 上 限 ， 但 如 果 
苏 昔 的 体重 出 现 反 弹 ， 那 么 她 必须 要 把 消费 的 全 部 金额 还 给 巴菲特 。 
看 上 去 这 样 的 计划 比 双 启 政 策 更 容易 俘获 人 心 : 在 这 个 交易 中 ， 没 有 
人 的 利益 会 受到 伤害 ， 也 没有 任何 风险 存在 ， 特 别 是 对 于 巴菲特 ， 无 
论 结果 怎么 样 ， 他 都 算是 启 了 。 如 果 女 儿 能 像 目 己 预料 的 那样 减轻 体 
重 并 保持 不 反弹 ， 那 么 巴菲特 也 算是 心愿 达成 ， 而 且 只 有 在 这 种 情况 
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愿 ”， 体 重 达到 一 个 理想 的 数值 时 ， 母 杀 苏 珊 给 她 快递 过 来 一 张 信 用 
卡 ， 卡 请 上 这 样 写 道 : “ 玩 得 开心 点 ! ” 


刚 拿 到 “减肥 奖品 ”的 时 候 ， 苏 黄 的 态度 还 是 小 心 必 层 的 ， 她 不 
敢 去 花 卡 里 的 一 分 钱 ， 她 伯父 杀 赖 账 不 给 钱 还 需要 她 目 己 为 衣服 付 
球 ， 但 古 慢 慢 地 ， 苏 匡 意 识 到 这 并 不 是 父亲 的 玩笑 ， 一切 是 真 的 ! 她 
正式 进入 了 目 己 的 狼 狂 消费 月 ， 频 频 出 现在 令 人 眼花 综 乱 的 商场 里 ， 
这 也 是 她 人 生 中 第 一 次 这 样 肆 无 忌 翌 地 消费 。 不 过 每 次 回 到 家 里 ， 经 
过 餐 果 时 ， 苏 昔 都 把 消费 单据 卷 起 来 ， 目 己 也 不 敢 面 对 近乎 疯狂 的 购 
物 结果 。 换 来 的 结局 是 ， 每 天 当 苏 昔 的 丈夫 艾 伦 回 家 时 ， 看 到 妻子 大 
包 小 包 的 衣服 ， 都 会 惊讶 得 大 叫 上 带 。30 天 后 ， 苏 茵 得 到 了 这 一 个 月 
疯狂 购物 的 绪 果 ， 这 一 个 月 她 总 共 花 掉 了 4.7 万 美元 ! 
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搬 救 兵 。 在 巴菲特 面前 ， 妻 子 苏 珊 的 确 很 有 说 服 力 ， 但 是 苏 黄 知道 当 
面 对 金 钱 话题 时 ， 哪 位 救兵 对 她 来 说 更 有 帮助 一 一 这 个 人 就 是 凯瑟琳 
. 格雷 厄 姆 。 在 和 巴菲特 三 个 子女 相处 的 过 程 中 ， 凯 瑟 琳 并 不 认识 彼 
得 ， 更 谈 不 上 了 解 ， 而 霍华德 总 是 认为 凯瑟琳 ， 这 个 《华盛顿 邮 报 》 
的 首席 执行 官 是 一 个 很 难 相处 的 对 象 ， 他 在 她 家 里 的 时 候 ， 要 么 害怕 
自己 坐 在 了 不 该 坐 的 位 置 上 ， 要 么 害怕 打破 她 家 的 东西 ， 只 有 苏 菁 向 
凯瑟琳 伸 出 了 友谊 的 双手 ， 两 个 人 也 建立 了 很 好 的 关系 。 冉 正 因为 如 
此 ， 当 苏 菁 给 凯瑟琳 打 电 话 ， 述 说 这 个 由 减肥 引发 的 故事 时 ， 凯 琶 琳 
答应 如 果 需 要 ， 她 肯定 会 帮忙 ! 


不 过 也 许 苏 苦 有 些 杞 人 忧 天 了 ， 毕 竟 她 和 父亲 是 有 言 在 先 的 ， 巴 
菲 特 最 终 还 是 付 了 这 份 4. 7 万 美元 的 账单 ， 虽 然 表现 得 很 客气 也 很 和 
善 ， 不 过 之 后 巴菲特 把 自己 的 朋友 们 叫 到 一 起 ， 抒 发 心中 的 不 满 : 
“如 果 你 们 的 太太 花 掉 这 么 多 钱 ， 你 们 会 怎么 想 ? ”男人 们 的 回答 当 
然 都 向 着 巴菲特 ， 认 为 这 样 一 笔 大 单 有 点 儿 过 火 ， 但 是 女士 们 的 答案 
却 出 乎 巴菲特 的 意料 ， 这 些 贤 内 助 们 认为 巴菲特 不 应 该 从 自己 的 朋友 
身上 找 安奈， 其 实 巴 菲 特 应 该 庆幸 ， 要 知道 4. 7 万 美元 并 不 是 一 个 很 夸 
张 的 数字 ， 言 外 之 意 是 苏 茜 还 可 能 玩 得 更 疯 ! ©} 


也 许 是 从 苏 茜 事件 上 得 到 了 教训 ， 当 巴菲特 与 儿子 豪 伊 打 赌 时 ， 
他 选择 了 以 豪 伊 缴纳 农场 收入 比例 的 高 低 作 为 赌注 。 这 个 赌 约 依然 和 
体重 有 关 ， 体 重 的 高 低 直 接 影响 到 豪 伊 向 巴菲特 缴纳 的 农场 收入 比 
例 。 巴 菲 特 认为 儿子 最 适合 的 重量 应 该 不 超过 182. 5 磅 ， 如 果 高 于 这 个 
数字 ， 豪 伊 要 向 巴菲特 缴纳 的 比例 是 26%， 而 低 于 182. 5 磅 这 个 体重 ， 
份额 也 相应 减少 到 22%。 用 豪 伊 自己 的 话说 : “这 就 是 典型 的 巴菲特 式 
的 体重 检测 手段 ， 我 自己 并 不 介意 他 这 么 做 ， 事 实 上 这 代表 了 他 对 我 
的 关心 ， 我 并 不 在 意 缴纳 份额 的 多 少 ， 但 我 知道 ， 就 算是 交 22% 的 租 
金 ， 父 亲 也 是 赢家 ， 他 从 我 这 里 拿 到 的 支票 也 比 任何 人 都 多 ! ”里 的 


确 ， 不 管 最 后 怎样 ， 巴 菲 特 都 不 是 输家 ， 要 么 得 到 一 个 减肥 成 功 的 儿 
子 ， 要 么 得 到 更 多 的 利润 分 成 。( 电 这 就 是 典型 的 巴菲特 式 作风 ， 就 像 
他 的 一 个 朋友 所 说 的 那样 ， “巴菲特 是 双赢 政策 的 大 师 ， 如 果 这 笔 买 
卖 不 会 给 他 带 来 好 处 ， 他 是 肯定 不 会 插手 的 ! ” 


在 巴菲特 的 三 个 孩子 中 ， 彼 得 是 在 经 济 方面 对 家 里 依赖 最 少 的 一 
个 。 当 母亲 苏 珊 搬 到 华盛顿 后 ， 彼 得 夫妇 就 把 目 己 在 华盛顿 大 街 的 公 
遍 让 给 了 苏 珊 ， 目 己 则 搬 到 了 位 于 斯 科 特 大 街 的 公寓 居住 。 那 时 ， 委 
得 依然 没有 放弃 自己 的 音乐 梦想 ， 在 为 一 个 刚刚 创办 的 有 线 电 视 台 MTV 
创作 一 段 长 15 秒 钟 的 背景 音乐 ， 而 他 也 把 在 音乐 事业 上 的 这 种 成 功 带 
到 了 商业 上 。 尽 管 在 巴菲特 的 三 个 孩子 中 ， 彼 得 的 经 济 头脑 是 最 差 
的 ， 但 是 彼得 成 功 地 把 伯 克 希 尔 的 股份 和 首 乐 天 赋 结 合 起 来 形成 了 自 
己 的 事业 ， 并 最 终 过 上 了 富庶 的 生活 ， 完 全 超脱 了 金钱 游戏 的 范畴 。 
但 是 到 了 20 世 纪 80 年 代 中 期 ， 彼 得 开始 忠 考 父亲 所 说 的 话 。“ 你 认为 
人 们 真 的 欣 帝 你 的 才能 ? 没有 人 特意 到 超市 里 买 你 哥哥 蚂 伊 种 出 的 玉 
米 ! ”从 父 杀 的 这 和 看 话 里 ， 彼 得 意识 到 如 果 不 是 因为 自己 是 股神 巴 菲 
特 的 儿子 ， 他 的 音乐 才华 不 会 被 人 和 黄 识 ， 没 有 人 会 单纯 因为 自己 的 音 
乐 才华 去 雇用 广告 经 纪 ， 彼 得 一 下 子 意识 到 上 自己 的 成 功 完全 来 目 于 父 
杀 的 庇佑 ， 所 以 如 果 他 和 希望 自己 的 才华 真正 被 人 们 认可 ， 束 要 彻 克 和 
巴菲特 这 个 名 字 断 绝 关 系 。 为 了 达到 这 个 目标 ， 彼 得 不 惜 牺牲 任何 代 
价 。 于 是 之 后 大 家 看 到 了 这 样 一 个 彼得 ， 一 方面 他 继续 从 事 丙 业 性 的 
工作 ， 另 一 方面 ， 彼 得 并 没有 放弃 在 音乐 上 的 追求 ， 与 新 世纪 公司 俭 
约 后 做 了 自己 的 音乐 小 样 ， 并 在 1991 年 推出 了 名 为 “ 纳 拉 达 ” 的 专 
辑 。 


母 杀 苏 珊 也 没有 放 痉 上 自己 的 音乐 梦想 ， 人 们 经 种 看 到 她 出 入 彼得 
的 音乐 工作 室 ， 在 洛杉矶 的 时 候 她 很 喜欢 和 上 自己 的 外 免 比 利 。 罗杰斯 
一 起 唱歌 。 这 时 的 比 利 正 在 尽 目 己 最 大 的 努力 让 生活 重 回 正轨 ， 为 此 
他 特地 给 巴菲特 写 了 一 份 悔过 书 ， 称 自己 在 过 去 的 生命 中 “浪费 了 大 
多 的 机 会 ”， 而 现在 自己 已 经 准备 好 了 ， 不 再 让 任何 机 会 从 喘 边 汐 


走 。 伟 为 了 让 自己 能 重新 开始 ， 比 利 打算 购买 一 处 公寓 作为 生活 全 新 
开始 的 标志 。 在 这 封 信 中 ， 比 利 表达 了 这 个 想法 ， 并 希望 巴菲特 能 够 
不 计 前 嫌 ， 帮 有 自己 支付 房屋 的 首付 款 。 对 于 比 利 这 个 瘤 君 子 和 策 士 吉 
他 手 来 说 ， 这 封号 给 巴菲特 的 信 他 的 确 是 动 了 一 番 心 思 的 ， 因 为 它 显 
露出 非 同 寻常 的 金融 素养 。 在 对 待 比 利 的 问题 上 ， 苏 珊 的 态度 一 直 是 
非常 支持 的 ， 不 过 没有 得 到 巴菲特 的 同意 ， 苏 珊 也 断然 不 敢 轻 易 帮 助 
比 利 缴纳 房屋 的 首付 款 ， 因 为 这 毕竟 不 是 一 个 小 数目 。 


在 巴菲特 的 回信 中 ， 他 并 没有 简单 地 拒绝 ， 而 是 用 了 很 大 的 篇 幅 
来 前 述 这 个 问题 ， 语 重心 长 的 态度 完全 是 一 个 长 府 的 口吻 。 在 信 中 ， 
他 引用 了 好 友 苦 格 的 一 番 话 ，“ 酒 精 、 和 毒品 和 债务 是 让 人 沉沦 的 三 大 
杀手 ”， 巴 菲 特 认为 比 利 辐 自己 借 钱 支付 房屋 首付 球 的 做 法 完全 没有 
给 目 己 留任 何 退 路 ， 而 是 把 自己 推 铝 了 悬崖 的 边 毕 。 


打 个 比方 ， 如 果 你 要 驾驶 一 辆 负重 10 000 磅 的 卡车 多 次 通过 
一 座 桥 ， 那 么 建造 一 座 负重 达到 15 000 磅 的 桥 ， 要 比 建造 一 座 负 
重 为 10 001 磅 的 桥 要 好 得 多 ， 我 用 这 个 比喻 是 想 说 明 ， 如 果 你 身 
上 有 太 多 的 负债 ， 甚 至 这 个 数额 超过 了 你 手 里 的 现金 ， 那 么 这 样 
的 做 法 肯定 是 错误 的 ! 从 我 个 人 的 角度 来 说 ， 就 算 我 向 别人 借 
钱 ， 总 数 也 不 会 超过 我 存款 的 25%， 当 初 我 只 有 1 万 美元 时 是 这 
样 ， 有 希望 能 挣 百 万 美元 时 也 是 这 样 ! 


不 过 比 利 并 没有 放弃 ， 之 后 义 给 巴菲特 写 了 一 封 信 ， 而 这 封 信 的 
字迹 流 草 了 很 多 ， 在 第 二 封 信 中 ， 比 利 希 望 能 从 巴菲特 手 里 拿 到 一 些 
贷款 。“ 要 知道 我 正在 把 我 的 生活 一 点 一 点 整合 起 来 ， 我 正在 申请 夺 
回 儿子 的 监护 权 。”( 同 但 这 次 巴菲特 的 回答 依然 没有 让 比 利 得 偿 所 
愿 ， 这 不 仅 是 因为 在 一 切 涉及 钱财 的 问题 上 ， 巴 菲 特 的 态度 总 是 非常 
坚定 ， 而 且 他 也 深 知 ， 不 能 轻易 相信 一 个 站 君子 的 话 ! 作为 比 利 姨妈 
的 苏 珊 也 是 爱 砚 能 助 ， 虽 然 她 一 直 相 信人 性 中 善 民 的 一 面 ， 不 到 万 不 


得 已 她 绝对 不 会 放弃 任何 一 个 人 ,但 是 她 又 不 能 违背 巴菲特 的 意愿 对 
比 利 进行 资助 ， 所 以 苏 珊 只 能 从 精神 上 或 励 目 己 的 外 饮 ， 在 比 利 遇 到 
腑 烦 的 时 候 ， 她 总 是 尽 最 大 可 能 地 全 号 心照 顾 比 利 。 


苏 珊 对 竺 目 己 的 外 牧 是 如 此 ， 对 竺 所 有 人 的 态度 也 是 一 样 ， 一 个 
杀 威 这 样 形容 她 : “ 苏 珊 就 是 一 个 移动 的 红 十 字 会 ! ”1984 年 ， 当 苏 
珊 癌 巴菲特 坦承 了 自己 在 婚姻 上 接近 出 轨 的 行为 后 ， 两 人 对 婚姻 的 看 
法 勾 有 了 新 的 理解 ， 从 那 以 后 ， 苏 珊 对 于 公益 事业 的 热情 也 更 加 高 
涨 。 但 同样 是 在 1984 年 ， 苏 珊 的 身体 出 现 了 了 腊 音 反应 一 一 脾脏 和 胰腺 
之 间 长 了 一 个 脓肿 ， 苏 珊 不 得 不 住院 接受 治疗 ， 医 生 对 她 实施 了 探测 
手术 ， 但 并 没有 找到 苏 珊 患 病 的 症结 ， 就 在 人 们 为 此 而 担心 时 ， 苏 珊 
的 病 却 不 治 而 愈 了 ， 她 再 次 成 了 人 们 熟悉 的 那个 健康 而 博爱 的 人 。 苏 
瑚 也 将 自己 的 大 部 分 精力 都 放 在 公益 事业 上 ， 对 那些 需要 帮助 的 人 伸 
出 援手 。 此 外 ， 她 还 在 位 于 华盛顿 大 街 的 住所 里 举办 化 装 舞 会 ， 尽 管 
这 里 面积 不 大 ， 但 苏 珊 还 是 尽 自 己 最 大 能 力 帮 助 那 些 人 。 当 然 ， 她 也 
没有 因此 蔗 急 上 自己 的 生活 ， 朵 上 暇 时 ， 她 开始 学 起 了 骑 自 行车， 把 家 人 
们 叫 在 一 起 举行 家 姓 晚 楼 和 市 日 庆典 。 在 这 些 场合 中 ， 办 丙 的 着 装 痢 
很 随便 ， 要 么 是 牛仔 ， 要 么 是 运动 服 ， 而 且 她 还 摘 掉 了 一 直 戴 着 的 假 
发 套 ， 淡 标 色 的 头发 映衬 着 她 愉快 的 面庞 ， 整 个 人 也 格外 美丽 。 


在 苏 珊 病 愈 的 这 段 时 间 里 ， 巴 菲 特 对 她 的 所 有 要 求 无 不 有 求 必 
应 ， 还 同意 苏 珊 对 拉 古 纳 海滩 的 住所 进行 装修 ， 这 里 此 前 一 直 是 刚 租 
下 时 的 样子 。 装 修 的 这 段 时 间 里 ， 苏 珊 经 厨师 拉克 。 纽 曼 的 儿子 汤姆 
介绍 认识 了 室内 装潢 设计 师 凯 瑟 琳 。 科 尔 ， 科 尔 除 了 是 一 名 室内 设计 
师 外 ， 还 是 一 名 塑身 教练 ， 此 前 她 也 从 事 过 护士 的 工作 。 在 科 尔 的 帮 
助 下 ， 苏 珊 把 拉 十 纳 海滩 的 居所 装饰 成 极 富 现代 气息 的 风格 ， 室 内 明 
快 的 颜色 搭配 也 是 苏 珊 非常 欣赏 的 ， 之 后 ， 科 和 尔 与 苏 珊 的 友情 进一步 
发 展 ， 科 尔 接 下 了 替 苏 珊 购 买 礼物 的 工作 。( 电 而 在 金钱 问题 上 ， 苏 珊 
与 巴菲特 的 矛盾 并 没有 因为 她 生病 而 有 所 缓和 ， 一 直 以 来 ， 巴 菲 特 的 
将 慢 和 苏 珊 的 豪爽 性 格 之 间 的 矛盾 总 是 能 引发 双方 的 纠纷 ， 这 些 争论 
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什么 影响 ， 而 且 还 出 现 了 增长 ， 虽 然 增长 的 速度 没有 苏 珊 预 想 的 那么 
快 ， 但 也 还 是 非常 可 观 的 。 现 在 ， 苏 珊 完 全 可 以 文 付 科 尔 的 工资 ， 而 
科 尔 也 成 为 了 苏 珊 的 天 右手 ， 除 了 帮助 苏 珊 购 买 小 礼物 外 ， 她 还 出 任 
了 苏 丙 的 秘书 一 职 ， 帮 助 她 打 理 日 党 行程 安排 ， 这 样 ， 苏 丙 可 以 腾 出 
更 多 的 时 间 来 照顾 家 人 。 在 三 个 孩子 中 ， 桶 伊 总 是 兄妹 三 人 的 焦点 ， 
苏 瑚 对 他 的 关心 也 最 多 ， 为 了 照顾 聚 伊 的 子女 以 及 自己 收养 的 孩子 ， 
苏 丙 不 得 不 经 常 往返 于 内 布 拉 斯 加 州 与 加 州 的 拉 古 纳 海滩 住所 之 间 。 
在 女儿 苏 茵 怀孕 后 ， 苏 丙 的 目的 地 又 多 了 一 个 ， 更 多 的 时 候 她 要 远 赴 
东海 尾 到 苏 茵 位 于 华盛顿 的 家 ， 照 顾 这 个 即将 第 一 次 生产 的 女儿 。 


怀孕 期 间 ， 苏 茜 和 丈夫 艾 伦 决 定 对 华盛顿 的 住所 进行 装修 ， 理 由 
很 简单 ， 室 内 楼 梯 太 多 ， 不 利于 孕妇 活动 ， 而 且 厨 房 很 小 ， 距 离 后 人 花 
园 又 太 远 。 苏 蔚 的 设想 是 修建 一 个 大 厨房 ， 至 少 可 以 容纳 一 张 双 人 和 餐 
果 ， 而 且 要 在 厨房 后 面 增加 一 个 可 以 直通 花园 的 小 门 。 不 过 这 样 的 设 
想 很 快 束 被 否定 了 ， 苏 黄 大 致 算 了 一 下 ， 装 修 的 全 部 费用 大 概 在 3 万 美 
元 左右 ， 而 苏 茵 夫妇 没有 这 样 的 经 济 实力 。 再 加 上 由 于 体重 有 反弹， 苏 
昔 还 要 退回 父 杀 预先 文 付 的 4 7 万 美元 ， 好 在 “适时 ”的 怀孕 帮 了 她 ， 
大 家 还 记得 之 前 苏 其 和 父 杀 有 关 体 重 的 那个 赌 约 吗 ? 虽然 苏 黄 在 赌 约 
履行 期 中 体重 增加 ， 但 是 怀孕 能 帮 她 免除 一 切 义 务 。 但 3 万 美元 的 房屋 
装修 费用 还 没有 着 落 ， 虽 然 巴菲特 也 认为 衣服 比 珠 至 的 性 价 比 更 高 ， 
但 是 苏 黄 和 艾 伦 都 知道 衣服 是 不 能 典当 成 现金 的 ， 唯 一 的 办 法 束 是 苏 
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但 听 听 巴菲特 是 怎么 次 的 吧 。“ 你 们 为 什么 不 去 银行 呢 ? ”这 位 
亿 万 富 斧 用 一 句 话 就 拒绝 了 目 己 的 女儿 。 当 然 ， 巴 菲 特 也 给 出 了 上 自己 
的 理由 : 某 位 效力 于 内 布 拉 斯 加 州 橄 槛 球 队 的 著名 四 分 卫 球员 退役 
了 ， 但 球 队 绝 对 不 承诺 给 球员 的 儿子 首发 四 分 卫 的 位 置 ， 这 种 类 似 于 
传 承 、 世 黎 的 做 法 让 巴菲特 很 头疼 ， 更 触动 了 巴菲特 心中 对 于 “ 公 
平 ” 的 理解 的 神经 ， 甚 至 打 乱 了 他 在 学 生 时 代 树 立 起 来 的 社会 信仰 模 


式 。 尽 管 巴菲特 坚持 自己 的 底线 ， 但 是 这 样 的 回复 对 于 子女 来 说 肯定 
是 难以 接受 的 ， 苏 毕 对 父亲 的 世界 观 并 不 认同 。“ 即 便 是 涉及 我 们 的 
问题 ， 他 也 不 会 放弃 自己 的 原则 ! ”这 就 是 苏 昔 给 父亲 的 评语 ，“ 从 
出 生 到 现在 ， 我 从 父亲 身上 学 到 了 很 多 ， 是 啊 ， 我 已 经 从 这 件 事 上 学 
乖 了 ， 在 特殊 的 时 间 和 环境 下 ， 你 必须 要 学 会 放弃 ! ” 


这 件 事情 过 去 不 入， 医生 告诉 苏 苦 要 安 胎 静 养 6 个 月 ， 这 6 个 月 的 
时 间 对 于 苏 黄 来 说 是 漫长 而 难熬 的 ， 每 天 陪 在 她 身边 的 就 是 一 台 很 小 
的 黑 捍 电视 机 。 当 遍 改 琳 。 格 雷 尼 姆 看 到 这 一 切 时 她 有 点 吓 坏 了 ， 格 
雷 尼 姆 本 来 是 珊 着 目 家 厨师 做 好 的 饭 沫 过 来 看 望 苏 黄 的 ， 但 是 眼前 的 
景象 却 令 她 有 些 惊 讶 ， 她 不 禁 抱 然 巴菲特 竟然 没有 给 女儿 准备 一 台 彩 
色 电 视 机 ! 所 以 当 苏 匡 的 母 杀 苏 瑚 得 知 女 儿 的 情况 时 ， 她 三 话 不 说 囊 
赶 了 过 来 ， 在 华盛顿 陪 女 儿 住 了 几 个 月 的 时 间 ， 并 在 第 一 时 间 对 女儿 
的 房子 进行 了 闭 修 。“ 添 伦 技 然 就 这 样 听 之 任 之 ， 太 过 分 了 ! ” 苏 丙 
抱怨 道 。 但 是 装修 的 所 有 费用 都 是 出 自 巴 菲 特 的 钱包 ， 纠 结 在 两 个 人 
之 间 的 金钱 游戏 从 来 没有 停止 。 通 过 这 件 事 ， 人 们 对 巴菲特 的 节 位 和 
苏 珊 的 慷慨 又 有 了 更 深 的 认识 。 不 过 既然 两 个 人 已 经 在 金钱 上 达成 了 
这 样 的 协议 ， 事 情 的 本 质 也 不 会 有 什么 改变 。 


1986 年 9 月 ， 苏 蔚 的 女儿 埃 米 莉 出 生 ， 那 时 巴菲特 家 族 已 经 是 三 世 
同 堂 ， 算 上 埃 米 莉 以 及 领养 的 孩子 ， 巴 菲 特 夫 妇 的 第 三 代 已 经 有 了 8 个 
成 员 ，8 个 孩子 分 别 居住 在 旧金山 、 奥 马 哈 和 华盛顿 特区 。 甘 区 湾 居 所 
的 六 修 接 近 尾 声 时 苏 丙 放 慢 了 装修 的 速度 ， 她 把 这 里 改 成 了 一 个 朋友 
们 特别 是 家 人 和 孩子 们 进行 娱乐 的 场所 。 回 到 位 于 旧金山 的 家 后 ， 苏 
珊 搬 到 了 太平 洋 高 地 的 百老汇 街 住 ， 因 为 那里 离 小 儿子 彼得 的 新 家 所 
在 地 斯 科 特 大 街 很 近 。 这 次 ， 苏 珊 选 择 的 居所 面积 很 大 ， 是 一 贱 四 层 
的 复式 结构 的 公寓 ， 从 这 里 可 以 直接 看 到 整个 金门 酉 ， 视 野 可 以 一 直 
延伸 到 旧金山 湾 的 阿尔 卡特 拉 效 怠 。 


那 时 ， 科 尔 已 经 正式 出 任 了 苏 珊 的 私人 助理 ， 她 的 主要 工作 就 是 
帮助 苏 珊 打 理 行 程 。“ 你 完全 可 以 兼职 ! ” 苏 珊 这 样 告诉 科 尔 ，“ 这 
样 你 就 有 足够 的 时 间 来 照顾 你 的 两 个 孩子 了 。” 随 后 ， 科 尔 知道 了 自 
已 并 不 是 单纯 地 为 苏 珊 工 作 ， 而 是 在 为 巴菲特 基金 会 服务 ， 她 每 天 为 
苏 珊 打 理 行程 计划 ， 安 排 她 的 日 常 活动 ， 监 管 基金 会 的 工作 人 员 队 伍 
一 一 这 些 工作 人 员 大 多 由 家 庭 主 妇 、 跟 班 人 员 和 苏 珊 的 朋友 组 成 ， 而 
且 苏 珊 的 朋友 们 很 多 都 是 无 偿 服 务 的 。 此 外 ， 科 尔 还 负责 派发 苏 珊 送 
给 别人 的 礼物 ， 将 这 些 人 分 类 、 选 礼物 、 包 装 、 运 输 ， 还 要 随时 监控 
派送 流程 ， 并 对 这 些 进 行 记录 ， 而 且 所 有 的 礼物 还 不 能 重复 。 人 注 ) 那 时 
苏 珊 的 两 套房 屋 都 交 给 科 尔 找 人 装修 ， 一 处 位 于 拉 古 纳 海 滩 ， 另 外 一 
处 就 是 位 于 旧金山 百老汇 街 的 这 处 ， 拉 十 纳 海滩 居所 的 装修 工程 已 经 
开始 ， 而 旧金山 居所 的 装修 还 要 两 年 才能 完工 。 科 尔 的 丈夫 、 从 事 消 
防 员工 作 的 吉姆 有 时 也 会 过 来 帮忙 。 帮 忙 的 人 中 还 有 苏 珊 在 欧洲 旅行 
时 认识 的 朋友 罗 恩 。 帕克 斯 ， 一 位 注册 会 计 师 。 在 基金 会 ， 他 主要 负 
责 资金 支出 和 缴纳 各 种 税 费 ， 不 过 这 份 工 作 是 无 偿 的 ， 帕 克 斯 不 会 得 
到 一 分 钱 的 工资 ， 尽 管 如 此 ， 他 对 这 份 工 作 依然 十 分 热衷 。“ 这 就 是 
我 们 的 苏 珊 集团 ! ”帕克 斯 打趣 道 。 苏 丙 另 外 一 位 朋友 的 描述 更 加 写 
实 ，“ 没 有 人 能 从 这 里 拿 走 工资 。”( 丹 之后， 帕克 斯 和 汤姆 .纽曼 住 
在 了 一 起 ， 苏 珊 也 成 了 这 两 个 人 的 好 朋友 。 汤 姆 的 母亲 拉克 就 是 前 文 
中 我 们 提 到 的 凯瑟琳 .格雷 厄 姆 的 主 厨 ， 不 过 她 始终 没有 机 会 在 基金 
会 里 展示 自己 高 超 的 毫 饪 技巧 。 随 着 基金 会 工作 人 员 队 伍 的 不 断 壮 
大 ， 现 在 在 基金 会 工作 的 人 员 的 数量 已 经 远 远 超过 了 伯 克 希 尔 - 哈 投 
高 管 层 的 人 员 规 模 。 


在 苏 珊 位 于 旧金山 百老汇 街 的 住所 装修 期 间 ， 苏 珊 的 外 对 罗杰斯 
把 家 从 洛杉矶 搬 到 了 这 里 ， 摆 脱 了 毒品 的 罗杰斯 与 苏 珊 一 起 筹划 专辑 
的 创作 。 一 天 ， 罗 杰 斯 来 到 了 彼得 的 首 乐 工作 室 工 作 ， 中 午时 分 ， 他 
回 彼 得 借 了 20 美 元 后 离开 。 此 后 几 天 ， 罗 杰 斯 便 音信 全 无 。 焦 急 的 苏 
融 、 彼 得 还 有 他 的 妻子 玛丽 开始 四 处 寻找 罗杰斯 的 下 落 ， 他 们 来 到 了 
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找 钥 是 开门 的 这 段 时 间 ， 从 茶 间 公寓 的 唱片 机 里 传 出 了 一 段 旋律 ， 歌 
中 这 样 唱 道 : “告诉 我 你 不 会 骗 我 ， 管 应 我 你 永远 不 会 让 我 难过 。” 
而 另 一 间 公寓 里 也 传 出 了 一 首 歌 ， 西 班 牙 歌曲 《世事 难 料 》…… 


似乎 是 等 了 一 个 世纪 的 时 间 ， 房 东 先生 才 拿 来 了 钥匙 ， 门 被 打开 
的 一 瞬间 ， 苏 珊 他 们 三 个 都 惊 呆 了 ， 罗 杰 斯 盘腿 坐 在 地 上 ， 背 靠 在 房 
门 上 ， 手 辟 上 插 着 一 支 注射 毒品 的 针管 。 他 身边 的 唱机 还 在 空转 着 ， 
唱片 应 该 在 两 天 前 就 已 经 放 完 了 ， 罗 杰 斯 的 身体 冰冷 ， 他 死 了 ! 苏 珊 
慢 慢 合 上 了 外 蝎 的 眼皮 ， 眼 泪 早 已 流 了 下 来 ， 彼 得 默默 地 走出 了 公 
富 ， 打 电话 去 找 救 护 车 。 人 党 之 后 医院 送 来 了 尸检 报告 ， 罗 杰 斯 是 由 于 
注射 毒品 过 量 而 死 。 


“他 是 一 个 那么 可 爱 的 孩子 ! ”巴菲特 这 样 描 述 罗 杰 斯 ，“ 不 过 
他 最 后 还 是 让 毒品 村 走 了 性 命 ! ”失去 家 人 的 痛 百 一 直 弥 漫 在 巴 非特 
的 家 里 久久 不 能 消散 ， 听 听 巴 菲 特 姐姐 多 丽 丝 所 说 的 ， 也 许 人 们 就 能 
知道 其 中 的 原因 了 ， 她 说 : “失去 比 利 是 苏 珊 这 一 生 中 经 历 的 最 大 打 
击 ! ”的 确 ， 罗 杰 斯 的 死 ， 使 苏 珊 不 仅 失 去 了 一 个 外 够 ， 更 像 是 失去 
了 一 个 儿子 ， 这 么 多 年 ， 她 对 他 的 关心 从 来 不 亚 于 对 聚 伊 和 彼得 的 关 
心 ， 而 且 ， 苏 珊 一 直 和 希望 能 把 罗杰斯 从 毒品 里 拉 回 来 ， 外 名 的 死 让 她 
多 年 的 努力 付 诸 东 流 ， 苏 珊 感 到 了 前 所 未 有 的 挫败 感 。 


苏 珊 对 于 那些 怖 要 帮助 的 人 们 的 热情 ， 让 巴菲特 很 感动 ， 也 很 敬 
佩 ， 他 很 欣 党 苏 丙 在 帮助 别人 时 的 那 种 勇气 和 人 能力。 但 是 在 这 么 多 年 
所 帮助 过 的 人 中 ， 除 了 罗杰斯 ， 共 珊 并 没有 和 其 他 人 建立 如 此 深厚 的 
感情 ， 别 人 也 没有 给 苏 珊 留 下 深刻 的 印象 。 在 那些 需要 帮助 的 人 中 
间 ， 有 些 是 因为 自己 做 出 了 错误 的 选择 而 受到 了 相应 的 惩罚 ， 有 些 则 


是 因为 命运 不 济 ， 但 没有 人 像 罗 杰 斯 用 那样 的 方式 结束 了 自己 的 生 
命 。 那 些 需 要 帮助 的 人 ， 第 把 苏 珊 叫 作 “ 圣 母 苏 珊 ”。 只 要 那些 需要 
帮助 的 人 求助 于 苏 融 ， 她 肯定 会 伸 出 援助 之 手 ， 不 过 一 次 只 能 是 

个 ， 所 以 巴菲特 总 用 “零售 商 ” 来 形容 苏 瑚 的 行为 和 受益 人 的 范围 。 
而 在 巴菲特 本 人 看 来 ， 他 自己 就 是 一 个 “批发 商 ”， 用 智 蕊 和 金钱 尽 
可 能 地 帮助 需要 帮助 的 人 。 在 这 个 过 程 中 ， 巴 菲 特 把 上 自己 看 成 了 一 个 
老师 ， 尽 管 职责 不 像 是 奥马 哈 的 教师 那样 在 三 太 讲 台 上 传道 解 惑 。 山 
世 琳 。 格 雷 尼 姆 和 她 的 儿子 唐 。 格 雷 尼 姆 是 巴菲特 最 忠实 的 奶 随 者 ， 
在 和 巴菲特 交往 的 这 么 多 年 里 ， 他 们 的 思维 也 逐渐 被 巴菲特 同化 了 。 
巴菲特 最 热 束 进行 的 研讨 会 束 是 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 股东 大 会 ， 最 开 
始 会 议 只 在 单数 年 进行 ， 巴 菲 特 很 喜欢 这 种 教导 性 质 的 交流 方式 ， 以 
至 于 他 总 是 希望 更 多 的 观众 可 以 过 来 倾听 他 的 演讲 。 


1980 年 ， 巴 菲 特 的 这 个 梦想 得 以 实现 。 在 当时 震动 业界 的 一 桩 针 
对 IBM 公 司 反 垄断 的 诉讼 案 中 ， 巴 菲 特 决定 担当 证 人 。 出 庭 做 证 的 还 有 
一 位 来 自 《华盛顿 邮 报 》 的 董事 阿 机 伊 。 米 勒 。 但 是 两 位 证 人 在 法 庭 
上 的 态度 有 着 很 大 的 不 同 ， 米 勒 认 为 这 本 身 就 是 一 场 令 人 痛苦 的 游 
戏 : 律师 提出 的 种 种 问题 根本 就 是 在 拷问 ， 法 官 一 直 在 诱 使 自己 民 恨 
IBM 公 司 。 但 巴菲特 并 不 这 么 看 ， 在 法 庭 上 ， 他 显示 了 自己 的 专业 素 
质 ， 对 于 律师 提出 的 种 种 问题 都 给 出 了 自己 的 解释 ， 他 很 享受 这 个 扮 
演 证 人 角色 的 过 程 。 事 后 ， 米 勒 在 接受 采访 时 表达 了 对 巴菲特 的 敬 
佩 ，“ 他 是 一 位 非常 尽职 的 证 人 ! ”人 园 ) 令 巴菲特 对 自己 满意 的 地 方 还 
不 止 于 此 ， 鉴 于 这 桩 案件 本 身 的 友 动 性 ， 巴 菲 特 的 证 词 也 作为 案件 审 
理 的 一 部 分 被 载 入 了 美国 的 商业 史册 。 


巴菲特 早期 的 商业 理念 主要 是 在 20 世 纪 60 年 代 他 写 给 合伙 人 的 信 
中 体现 出 来 的 ， 原 版 手稿 早 已 被 珍藏 起 来 ， 复 印 件 则 一 直 在 华尔街 流 
传 ， 那 些 模糊 不 清 的 复印 件 就 是 他 在 华尔街 被 退兵 的 又 一 赁 证。 从 
1977 年 开始 ， 在 《财富 》 主 编 卡 罗 尔 。 户 米 斯 的 帮助 下 ， 巴 菲 特 每 年 
写 给 股东 们 的 信 都 会 被 装订 成 册 进 行 出 版 。 每 年 ， 巴 菲 特 都 会 在 伯 死 


希 尔 年 会 上 进行 点 评 和 展望 ， 这 些 内 容 在 1977 年 前 从 未 公布 ， 但 在 卢 
米 斯 的 运作 下 ， 巴 菲 特 的 商业 理念 开始 出 现在 大 众 的 视线 里 ， 而 且 几 
乎 达到 了 人 和 手 一 册 的 程度 。 这 些 文字 也 被 认为 是 进入 商业 的 快速 教 
程 。 巴 菲 特 的 文字 村 实 鲜明 ， 双 能 引经据典 ， 从 《对 经》 故事 到 《 爱 
丽 斯 漫游 奇 境 记 》、《 青 蛙 王子 》 等 内 容 都 可 能 出 现在 巴菲特 的 文字 
中 。 文 章 中 大 量 的 篇 幅 并 不 是 描述 们 殉 希 尔 - 哈 撤 囊 的 经 营 成 果 ， 而 
征集 中 分 析 有 具体 的 商业 实例 一 一 如 何 投资 ， 在 经 济 低 迷 的 大 环境 下 如 
何 经 营 ， 怎 样 用 经 营 来 评估 最 后 的 商业 结果 。 这 些 内 容 让 人 们 看 到 了 
一 个 真实 的 巴菲特 ， 一 个 拥有 着 极 大 的 人 格 魅 力 、 内 耀 着 思想 光世 的 
巴菲特 ， 投 资 在 但 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 人 们 和 希望 尽 可 能 多 地 听 到 巴菲特 
的 分 析 ， 这 也 是 他 召开 股东 大 会 的 原因 。 


早期 的 股东 大 会 在 伯 克 希 尔 - 哈 撤 圳 总 裁 西 伯 里 。 斯 坦 顿 位 于 新 
贝 德 福 德 工 三 的 阁楼 中 进行 。 刚 开始 和 巴菲特 的 大 学 老师 本 杰 明 “。 格 
雷 尼 姆 一 起 前 来 的 只 有 两 三 个 人 ， 其 中 一 个 是 格雷 尼 姆 的 学 生 康 拉 德 
“ 塔 夫 。 巴 菲 特 希 望 股东 大 会 做 到 公开 民主 ， 于 是 会 场 上 束 听 到 了 塔 
夫 接 二 连 三 的 提问 ， 巴 菲 特 并 没有 感到 一 丝 尴 熔 ， 相 反 ， 他 很 兴奋 。 
这 种 陶醉 的 感觉 仿佛 在 派对 上 悠闲 地 坐 在 摇椅 上 一 般 ， 他 在 回答 问题 
的 同时 也 在 享受 人 们 分 享 他 智 疗 的 那 种 豆 悦 。 


股东 大 会 刚刚 开始 的 那 几 年 ， 前 来 听 巴 菲 特 布道 的 人 并 不 多 ， 提 
问 者 更 是 少 之 又 少 ， 即 便 后 来 股东 大 会 迁 到 了 内 布 拉 斯 加 州 国民 赔偿 
公司 的 咖啡 厅 进 行 ， 情 况 也 没有 什么 好 转 。 但 巴菲特 并 不 介意 ， 依 然 
陶醉 其 中 。1981 年 的 股东 大 会 上 ， 前 来 参加 股东 大 会 的 只 有 22 人 ， 林 
沃尔特 不 得 不 临时 调集 公司 员工 来 为 巴菲特 捧场 ， 他 这 样 做 只 是 不 希 
望 看 到 老板 因为 人 少 而 难堪 。 上 股东 大 会 一 开始 是 例 行 程序 一 一 宣读 法 
律 文件 ， 而 在 之 后 进行 的 提问 环节 中 ， 在 股东 提出 了 几 个 启发 性 的 问 
题 后 ， 会 场 便 陷 入 了 沉 和 被 ， 大 会 不 得 不 提前 结束 。 这 一 年 的 股东 大 会 
总 共 只 进行 了 15 分 钟 ， 速 记 员 手 里 的 小 册子 一 个 字 也 没有 记 ， 以 至 于 


当 她 用 眼神 向 会 议 组 织 者 之 一 的 麦 肯 齐 寻求 帮助 时 ， 也 只 能 看 到 对 方 
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1983 年 的 股东 大 会 却 发 生 了 根本 性 的 变化 。 也 许 是 因为 收购 了 赣 
筹 印 花 公 司 ， 这 一 年 的 股东 大 会 吸引 了 很 多 人 的 目光 ， 咖 啡 厅 和 被 挤 得 
满 满 的 。 面 对 人 们 的 提问 ， 巴 菲 特 用 坦诚 的 态度 、 平 实 的 语言 给 出 了 
答案 ， 他 像 一 位 老师 一 样 没有 任何 修饰 ， 彰 显 了 对 于 民主 的 妃 求 。 人 
们 感受 到 了 巴菲特 那 种 标志 性 的 美国 中 西部 风格 和 令 人 耳目 一 新 的 人 
格 魅 力 ， 就 像 他 在 致 股东 的 信 中 所 展示 的 那样 。 


巴菲特 的 语言 一 向 是 生动 而 有 趣 的 ， 他 所 使 用 的 那些 比喻 一 一 
“ 星 各 的 新 装 ”、“ 二 马 在 林 不 如 一 鸟 在 手 ” 都 是 非常 浅显 易 履 的 。 
和 其 他 商人 相 比 ， 巴 菲 特 的 观点 很 直 白 也 很 清晰 ， 这 与 那些 说 话 言 之 
无 物 的 人 形成 了 鲜明 的 反差 。 在 巴菲特 的 表述 中 ，B 夫 人 成 了 他 口中 的 
灰 好 女 ， 目 己 的 助理 阿 吉 特 则 成 了 可 以 点 石 成 金 的 小 精 录 。 他 用 重 话 
故事 来 描述 生活 ， 但 又 能 从 其 中 发 掘 出 人 生 的 哲学 。 他 的 语言 如 此 引 
人 入 胜 ， 逐 渐 成 了 人 们 葛 相 传诵 的 内 容 。 同 样 的 问题 ， 巴 菲 特 总 能 用 
一 种 全 新 的 观点 进行 解读 ， 总 能 给 出 令 人 满意 的 答案 ， 因 此 他 的 影响 
力也 像 雪 球 一 样 开 始 越 深 越 大 。 


1986 年 巴菲特 把 股东 大 会 的 地 点 从 国民 赔偿 公司 的 咖啡 厅 移 到 了 
弄 斯 林 艺 术 博 物 馆 的 威 琶 斯 庞 礼 过， 那 一 年 有 400 人 到 现场 队 听 了 巴 菲 
特 的 演讲 ， 一 年 后 达到 了 500 人 。 这 些 人 都 是 巴菲特 的 条 拜 者 ， 因 为 是 
他 让 他 们 体验 到 了 有 钱 人 的 感觉 ， 在 他 们 眼中 ， 巴 菲 特 就 是 他 们 的 
Ee 
诗 。 


人 们 很 难 用 第 理 来 分 析 巴 菲 特 的 成 功 ， 盛 名 之 下 的 他 已 经 不 再 是 
一 个 平凡 的 人 ， 而 成 了 一 个 品牌 ， 一 个 类 似 于 “美国 顶 好 牌 伦 生 桨 ” 
的 商业 品牌 。 不 可 避免 地 ， 他 也 因此 成 了 经 济 学 家 研究 的 对 象 。 这 些 
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这 些 学 者 们 试图 证 明 那 些 费 尽心 力 想 比 一 般 人 出 色 的 “成 功 者 ” 
过 是 若干 一 般 人 中 的 一 个 ， 但 是 他 们 只 找到 了 一 部 分 证 据 。 套 用 数 
学 中 命题 成 立 的 充分 必要 条 件 来 说 ， 他 们 只 找到 了 充分 条 件 ， 没 有 益 
述 命题 成 立 的 必要 条 件 。 一 位 来 自 麻 省 理工 学 院 的 经 济 学 家 保罗 。 萨 
织 尔 森 搬出 了 法 国 著名 数学 家 路 易 斯 。 巴 切 利 亚 在 1900 年 提出 的 市 场 
随机 漫步 理论 (四 ， 巴 切 利 亚 认 为 市 场 就 是 由 社会 投机 者 构成 的 一 个 整 
体 ， 市 场 的 规则 就 是 “随机 漫步 ”， 市 场 价格 的 变动 也 呈现 出 随机 漫 
步 的 特点 。 来 自 芝 加 哥 大 学 的 尤 金 。 法 玛 将 巴 切 利 亚 的 理论 进一步 扒 
广 ， 并 在 当代 社会 中 进行 实证 分 析 ， 他 的 结论 也 认可 了 随机 漫步 理论 
的 有 效 性 。 他 认为 ， 大 量 投资 者 都 期 待 “ 打 败 市 场 ”， 获 得 高 于 平均 
水 平 的 收益 ， 但 正 是 这 种 行为 反而 导致 其 努力 归 为 失败 。 然 而 市 场 上 
却 涌现 出 一 批 专业 投资 人 士 ， 他 们 负责 管理 投资 者 的 资金 ， 并 预测 股 
价 动 态 ， 他 们 的 一 切 服务 都 是 收费 的 ， 起 初 费用 适中 ， 后 来 出 现 了 传 
奇 的 对 冲 基 金 佣金 模式 ， 即 “2 - 20” 佣 金 模式 (佣金 包括 客户 总 资产 
的 2% 以 及 投资 赢利 的 20%) 。 至 于 股票 经 纪 人 ， 则 从 散户 头 上 搜刮 佣 
金 ， 这 些 散 户 在 电视 节目 和 杂志 的 鼓动 下 挑选 下 一 个 热门 股票 ， 同 专 
业 投 资 者 进行 竞争 。 每年， 这 些 人 劳动 成 果 的 总 额 就 构成 了 整个 股市 
的 价值 〈 减 去 各 种 交易 费用 ) 。 


查理 。 埃 利 斯 ， 这 位 曾 在 多 位 专业 资金 管理 人 员 身 边 担任 顾问 的 
业内 人 士 在 《 拿 下 失败 者 的 游戏 》 一 文中 分 析 了 1975 年 的 市 场 形势 ， 
提出 了 “小 偷 理论 ”。 文 章 指出 那些 所 谓 的 资金 管理 人 员 预 测 到 市 场 
走势 的 准确 性 只 有 一 成 。 时 他 的 这 种 说 法 对 于 那些 个 人 投资 行为 和 那 
些 从 报刊 、 杂 志 还 有 通过 研讨 会 等 形式 来 选择 投资 的 人 是 一 个 致命 的 
打击 。 埃 利 斯 认为 在 股票 市 场 中 最 有 效 的 赚钱 方式 并 不 是 听取 哪些 人 
的 观点 ， 而 是 购买 股指 基金 ， 而 且 不 用 支付 高 昂 的 佣金 ， 就 这 么 简 
单 。 在 他 看 来 ， 从 长 远 利益 出 发 ， 股 票 市 场 的 走向 肯定 要 好 于 债券 的 


发 展 ， 只 要 经 济 增 长 ， 投 资 者 就 能 得 到 回报 ， 这 个 观点 一 直到 现在 还 
是 适用 的 。 


那些 提出 有 效 市 场 假说 理论 CEM) 的 学 者 们 一 直 很 排斥 电脑 等 高 
科技 产品 的 应 用 ， 但 是 一 旦 他 们 要 提高 这 个 理论 的 准确 性 与 严密 性 ， 
就 不 得 不 需要 精密 的 数学 论证 和 物理 理论 的 解释 ， 这 一 点 毋庸 置疑 。 
最 后 ， 这 些 学 者 们 也 得 出 了 一 个 结论 : 没有 人 能 获得 高 于 市 场 平 均 水 
平 的 收益 ， 市 场 的 作用 决定 了 无 论 在 什么 时 候 ， 股 票 都 是 股票 及 行 公 
司 的 所 有 公众 信息 集合 的 体现 。 所 以 ， 人 们 那些 研 客 资产 负债 表 、 四 
处 打探 公司 消息 、 去 图 书馆 查证 资料 、 分 析 报 刊 数 据 以 及 关注 竞争 对 
手 的 做 法 ， 束 是 没有 用 的 ! 不 论 在 什么 时 候 ， 股 票 价格 都 是 合理 的 ， 
不 管 是 谁 ， 获 得 超过 市 场 平均 收益 的 人 ， 不 是 因为 运气 好 ， 就 是 因为 
他 能 得 到 内 和 幕 消 妃 。 


事实 上 ， 很 多 在 华尔街 股市 工作 的 人 都 能 找到 驱 斥 市 场 假说 理论 
的 案例 ， 股 票 交易 的 确 存在 违反 市 场 规则 的 特例 忆 ， 但 是 一 个 不 争 的 
事实 就 是 ， 这 些 案例 的 数量 正在 呈现 减少 的 趋势 ， 所 以 如 果 要 对 这 些 
日 区 减少 的 案例 进行 研究 ， 这 些 分 析 师 必须 要 有 强大 的 内 心 来 面 对 任 
何 可 能 出 现 的 局 面 ， 还 要 考虑 研究 的 长 期 性 ， 毕 苋 这 是 一 项 长 期 的 工 
作 ， 需 要 大 量 的 专业 知识 做 后 盾 。 即 便 如 此 ， 有 效 市 场 假说 理论 的 文 
持 者 们 也 不 允许 任何 特例 和 个 案 的 出 现 ， 但 对 于 他 们 来 说 ， 巴 菲 特 就 
古 一 个 最 大 的 难题 ! 随 看 他 的 名 气 与 日 俱 增 ， 这 位 来 自 美 国 中 西部 的 
商人 已 经 成 了 有 效 市 场 假说 理论 发 展 最 大 的 障碍 。 在 这 些 学 者 眼中 ， 
巴菲特 就 是 一 个 壹 着 眼睛 在 深 藏 冰山 的 大 海里 航行 的 水 手 ， 要 想 成 功 
穿越 这 片 冰 山 ， 理 论 上 是 不 可 能 的 ， 所 以 巴菲特 肯定 会 触礁 ， 注 定 会 
失败 ! 于 是 那些 随机 漫步 理论 的 推 肝 者 们 一 一 包括 麻 省 理工 学 院 的 蔷 
BERR SMERF, PRERA ER e AR W 
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Mh RTR ERRI? 还 是 县 花 一 现 的 偶然 事件 ? 在 研究 过 程 
中 ， 人 们 发 现 巴菲特 很 多 做 法 都 是 反 单 规 的 ， 惑 像 一 个 发 育 迟 组 的 少 


年 一 样 根 本 不 需要 人 们 对 此 进行 研究 ， 于 是 嘲笑 巴菲特 的 声音 也 开始 
蔓延 开 来 。 这 其 中 就 包括 来 自 普 林 斯 顿 大 学 的 经 济 学 家 伯 顿 。 马 尔 基 
尔 ， 他 在 经 过 了 细致 的 研究 后 得 出 了 一 个 结论 ， 并 在 《华尔街 日 报 》 
上 公开 发 表 了 对 巴菲特 的 不 居 : “无 论 是 谁 打破 市 场 的 运作 规则 ， 充 
其 量 都 不 过 是 一 只 幸运 的 猴子 。” 猴 子 能 将 飞镖 投 在 靶 上 完全 是 因为 
它 的 运气 ， 而 在 马尔 基 尔 眼中 ， 巴 菲 特 也 同样 如 此 。 舍 ) 


尽管 《华尔街 日 报 》 刊 登 了 对 巴菲特 的 择 击 ， 但 是 他 对 《华尔街 
日 报 》 从 来 都 不 是 排斥 的 ， 事 实 上 他 相当 喜欢 这 份 报纸 ， 所 以 他 与 奥 
马 哈 地 区 的 报纸 派送 人 员 达 成 了 一 致 。 每 天 晚上 当 《 华 尔 街 日 报 》 送 
抵 奥 马 喻 时， 都 要 有 专人 在 巴菲特 回 家 的 路 上 等 着 ， 这 样 他 就 能 在 第 
一 时 间 ， 也 就 是 午夜 时 分 看 到 最 新 的 《华尔街 日 报 》， 而 当 第 二 天 早 
上 报纸 开始 发 售 的 时 候 ， 巴 菲 特 已经 把 当天 报纸 里 面 的 内 容 全 部 吸收 
了 。 这 就 是 这 位 超级 投资 者 如 何 利用 《华尔街 日 报 》 里 面 的 资源 的 ， 
这 也 能 解释 为 什么 他 能 成 为 金融 界 巨头 的 原因 。 如 果 马 尔 基 尔 眼 里 的 
猴子 也 能 做 到 这 一 点 ， 在 午夜 甚至 凌晨 的 时 候 看 第 二 天 的 报纸 ， 那 么 
它 是 不 是 也 能 成 为 商业 领袖 呢 ? 不 能 ， 答 案 肯 定 是 否定 的 ， 因 为 它 不 
是 巴菲特 ! 


猴子 扔 飞镖 的 比喻 没有 让 巴菲特 难堪 ， 他 反而 在 办 公 室 里 放 了 一 
个 用 《华尔街 日 报 》 报 纸 做 成 的 镖 靶 当 作 娱 乐 。 有 效 市 场 假说 理论 没 
有 打垮 巴菲特 ， 同 样 没有 对 他 的 老师 本 杰 明 。 格雷 厄 姆 产生 任何 负面 
影响 。( 写 无 论 巴菲特 还 是 他 的 好 朋友 芒 格 ， 那 些 学 者 们 在 他 们 的 眼中 
都 不 过 是 他 们 各 自 专业 的 带头 人 ， 拿 到 了 “巫师 专业 ”的 学 位 证 书 ， 
而 他 们 所 教授 的 内 容 更 是 让 巴菲特 他 们 觉得 可 笑 ， 教 的 全 都 是 些 根本 
无 法 被 证 实 的 东西 。 从 这 一 点 来 说 ， 学 者 们 的 做 法 冒犯 了 巴菲特 续 密 
的 理性 思维 ， 也 质疑 了 巴菲特 在 投资 领域 的 专业 性 。 


1984 年 ， 哥 伦比 亚 大 家 商学 院 为 了 庆祝 本 杰 明 。 格 雷 尼 姆 与 戴 维 
“ 多 德 合 著 的 《证 券 分 析 》 一 书 发 行 50 周 年 召开 了 一 个 大 型 研讨 会 。 


格雷 厄 姆 希望 巴菲特 能 对 自己 已 经 出 版 的 《聪明 的 投资 者 》 一 书 进行 
修订 后 再 版 发 行 ， 以 当时 巴菲特 的 名 气 ， 经 他 修订 后 的 图 书 必然 能 
一 个 很 好 的 销量 。 但 是 巴菲特 和 自己 的 导师 在 很 多 问题 上 都 难以 达成 
共识 ， 特 别 是 在 资产 组 全 方面， 巴菲特 信奉 的 集中 投资 和 格雷 厄 姆 主 
张 的 分 散 投资 形成 了 强烈 的 对 比 ， 所 以 巴菲特 并 没有 完成 这 本 书 的 修 
订 ， 只 是 给 这 本 书写 了 序言 。 但 哥伦比亚 大 学 商学 院 并 没有 放弃 这 个 
机 会 ， 他 们 邀请 巴菲特 在 这 次 研讨 会 上 进行 演讲 ， 虽 然 商学 院 希望 股 
神 能 侧重 讨论 格雷 厄 姆 的 投资 理念 ， 但 这 次 演讲 却 成 了 针对 有 效 市 场 
假说 理论 的 大 讨论 。 来 自 罗 切 斯 特大 学 的 迈克 尔 。 詹 森 成 了 这 次 讨论 
的 另外 一 个 主角 ， 于 是 人 们 看 到 了 两 人 在 哥伦比亚 大 学 商学 院 的 尤 尼 
斯 教学 大 楼 里 进行 的 辩论 。 和 詹 森 认为 “即将 被 射 杀 掉 的 火 鸡 肯定 一 开 
始 就 感受 到 这 种 恐怖 的 气氛 了 。( 外 篇 森 这 么 做 就 是 要 唤起 格雷 厄 姆 和 
巴菲特 的 追随 者 们 对 于 已 经 过 时 的 随机 漫步 理论 的 印象 。 他 认为 现实 
生活 中 并 不 能 排除 某 些 人 在 股票 市 场 运作 方面 非常 成 功 的 可 能 ， 只 是 
成 功 的 比例 很 小 。 就 拿 掷 硬币 这 个 游戏 来 说 ， 的 确 存在 某 些 人 每 次 都 
能 让 硬币 有 人 头 的 一 面 在 上 ， 不 过 鉴于 能 够 保证 这 一 点 的 人 并 不 是 很 
多 ， 所 以 随机 漫步 理论 还 是 能 够 成 立 的 。 


就 在 信 森 慷慨 陈 词 之 时 ， 坐 在 下 面 的 戴 维 。 多 德 脸 色 有 些 难看 
了 ， 上 了 年 纪 的 多 德 就 坐 在 巴菲特 的 劳 边 ， 他 倚 着 座位 轻 轻 地 对 巴 菲 
特 说 : “ 沃 伦 ， 去 ， 让 他 看 看 我 们 的 厉害 ! ” 


事实 上 ， 为 了 这 次 演讲 ， 巴 菲 特 已 经 准备 了 好 几 周 的 时 间 ， 他 也 
知道 会 有 人 拿 投掷 硬币 作为 反驳 的 例子 ， 所 以 在 目 己 陈述 的 时 候 ， 书 
菲 特 显得 成 竹 在 胸 : 如 果 那 些 投掷 硬币 的 人 完全 来 自 同 一 个 地 方 ， 非 
常 擅长 这 个 游戏 ， 那 么 得 到 全 是 “人 头 ” 而 不 是 “ 字 ” 的 结果 就 变 得 
不 再 随意 ， 而 是 可 以 操控 的 了 。 举 个 例子 ， 如 果 这 些 人 部 是 格雷 尼 姆 
一 一 多 德 理论 的 追随 者 ， 那 么 当 他 们 在 投掷 硬币 或 者 从 事 茶 一 项 活动 
的 时 候 ， 思 想 肯 定 会 有 相通 的 地 方 ， 因 为 指引 他 们 考虑 问题 的 思路 古 
一 致 的 ， 所 以 要 想得到 全 是 人 头 的 结果 也 不 是 什么 难事 。 


随后 ， 巴 菲 特 给 出 了 9 份 资金 经 理 人 的 投资 业绩 图 一 一 这 9 份 投资 
业绩 分 别 属于 比尔 。 鲁 安 、 查 理 。 芒 格 、 沃 尔 特 。 施 洛斯 、 里 克 “。 格 
林 、 汤 姆 。 纳 普 和 埃 德 。 安 德 森 、FMC 公 司 退 休 基 金 、 巴 菲 特 本 人 以 及 
其 他 两 名 资金 经 理 人 。 舍 这些 图 表 显 示 他 们 的 投资 内 容 并 不 相同 ， 虽 
然 早 期 几 个 人 的 发 展 方向 还 有 彼此 交融 的 地 方 ， 但 是 随 着 时 间 的 扒 
移 ， 他 们 的 投资 产业 逐渐 延伸 到 了 不 同 的 方面 。 巴 菲 特 对 于 包括 自己 
在 内 的 9 名 资金 经 理 人 是 这 样 描述 的 ，“ 我 们 全 都 是 格雷 厄 姆 一 一 多 德 
理论 的 追随 者 ， 如 果 要 玩 投掷 硬币 的 游戏 ， 我 们 在 过 去 20 年 的 时 间 里 
都 能 让 硬币 的 人 头 一 面 朝 上 ， 这 一 点 我 们 很 确信 。” 此 外 ， 他 还 表示 
包括 自己 在 内 的 这 几 位 资金 经 理 绝 大 多 数 都 不 会 退休 ， 会 继续 在 投资 
行业 里 打拼 下 去 。 巴 菲 特 这 样 一 番 有 理 有 据 的 陈 词 让 现场 的 所 有 人 相 
信 ， 他 们 能 够 取得 今天 的 成 就 ， 完 全 是 靠 自 身 的 努力 ， 而 不 是 凭借 所 


谓 的 运气 。 


巴菲特 结束 目 己 的 演讲 后 ， 现 场 爆发 出 震 耳 欲 登 的 和 掌声， 人 们 有 完 
全 为 巴菲特 精彩 的 讲解 所 折服 。 之 后 ， 人 们 开始 同 他 提问 ， 巴 菲 特 的 
脸 上 始终 带 着 微笑 ， 很 绅士 地 回答 着 每 一 个 问题 ， 而 且 尽 可 能 做 到 详 
尺 有 理 。 随 机 漫步 理论 存在 的 基础 就 是 数据 分 析 ， 而 现在 ， 巴 菲 特 就 
是 利用 数据 分 析 反 驳 了 有 效 市 场 假说 理论 和 随机 漫步 理论 的 准确 性 ， 
这 一 点 足以 让 格雷 尼 姆 和 他 的 退 随 者 们 感到 宽慰 了 。 


那 年 秋天 ， 巴 菲 特 在 哥伦比亚 大 学 商学 院 《 赫 尔 黑 斯》 杂志 上 发 
表 了 一 篇 题 为 “格雷 厄 姆 一 一 多 德 都 市 的 超级 投资 者 们 ”的 文章 ， 将 
火力 完全 对 准 了 有 效 市 场 假说 理论 ， 无 形 中 ， 这 篇 文章 也 进一步 巩 国 
了 巴菲特 在 支持 者 中 的 地 位 。 随 着 时 间 的 推移 ， 那 些 随机 漫步 理论 的 
追随 者 们 也 对 这 一 理论 进行 了 修正 ， 他 们 将 理论 分 为 “ 半 强 势 ” 和 
“弱势 ”两 种 ， 修 正 的 理论 允许 特例 的 出 现 。( 演 而 有 效 市 场 假说 理论 
对 于 巴菲特 最 大 的 贡献 就 在 于 ， 他 告 诚 人 们 不 要 相信 有 谁 可 以 凌驾 于 
市 场 规则 之 上 行事 。 对 于 这 种 观点 ， 除 了 资金 管理 者 外 几乎 没有 人 可 
以 反驳 。 这 种 理论 从 某 种 意义 上 来 说 就 是 走 到 了 尽头 ， 但 是 人 们 并 没 


有 完全 否定 它 的 存在 。 在 商学 院 的 课堂 中 有 关 有 效 市 场 假说 理论 的 课 
程 依然 存在 ， 但 只 不 过 是 为 了 课程 本 号 的 需要 ， 不 再 具有 任何 的 实际 
意义 。 然 而 ， 一 个 不 能 回避 的 事实 是 ， 那 些 认为 自己 比 一 般 人 聪明 、 
完全 可 以 超越 市 场 规则 的 个 人 投资 者 和 职业 基金 经 理 依然 存在 ， 市 场 
并 没有 因此 受到 任何 影响 。 绽 上， 巴菲特 《格雷 厄 姆 一 一 多 德 都 市 的 
超级 投资 者 们 》 这 篇 文章 让 他 在 人 们 心中 成 了 一 个 传奇 ， 其 至 人 们 中 
产生 了 一 种 狂热 ， 一 个 属于 “ 沃 伦 " 巴菲特 ”的 体系 正在 形成 。 


基础 “资本 资产 定价 模型 ”的 相关 研究 并 没有 停滞 ， 理 论 把 触角 伸 向 
了 投资 市 场 ， 并 在 进一步 挖掘 的 基础 上 提出 了 新 观点 一 一 股票 市 场 就 
古 一 个 有 效 运营 的 数据 机 器 。 在 现实 的 股票 市 场 中 ， 人 们 之 所 以 认为 
投资 股票 是 一 种 风险 行为 ， 并 不 在 于 投资 本 质 和 股票 本 身 的 价值 相 
迟 ， 而 是 在 于 股价 本 刁 存 在 变动 。 股 价 变动 率 ， 顾 名 思 义 ， 就 是 指 股 
票 价格 在 多 大 程度 上 背离 了 市 场 的 平均 水 平和 规则 。 依 托 这 种 理论 ， 
再 加 上 计算 机 技术 带 来 的 巨大 便利 ， 经 济 学 家 和 数学 家 们 开始 了 在 华 
尔 街 的 据 金 之 旅 ， 其 经 济 收 荔 远 比 著 书 立 说 要 局 得 多 ! 


投资 经 理 们 了 解 了 股票 的 股价 波动 率 ， 就 能 对 手 里 的 投资 组 合 重 
新 洗 牌 ， 他 们 的 方法 是 选 出 股票 市 场 中 的 核心 股票 ， 利 用 它们 或 高 或 
低 的 股价 波动 率 来 复制 一 个 类 似 于 市 场 指数 的 模型 。 而 投资 组 合 经 理 
了 解 了 股票 的 股价 波动 率 ， 就 能 根据 贝塔 系数 将 股票 配对 并 进行 套 
利 。( 晤 股票 套利 是 对 冲 基 金 中 的 一 个 术语 ， 最 简单 的 描述 可 以 是 这 
样 ， 如 果 股 票 市 场 出 现 低迷 的 情况 ， 股 票 经 纪 人 可 以 抛售 手中 股票 以 
最 大 限度 地 减少 股市 带 来 的 冲击 。( 里 同 购买 股票 和 债券 相 比 ， 显 然 股 
票 套 利 的 风险 指数 要 小 很 多 。 


套利 交易 是 指 在 两 个 合约 的 买卖 过 程 中 利用 价差 谋 利 的 行为 。 要 
通过 套利 交易 挣 大 钱 ， 需 要 不 断 地 在 做 空 一 种 合约 的 同时 做 多 另 一 种 
合约 ， 这 样 一 来 ， 容 易 引 发 错综复杂 的 债务 问题 。 对 冲 基 金 与 套利 行 


为 引发 的 杠杆 紊 攀 升 ， 与 垃圾 债券 和 收购 行为 同时 增多 有 关 。 文 持 杠 
杆 收购 的 模式 与 套利 着 采用 的 模式 一 样 ， 都 是 有 效 市 场 假说 的 变 体 。 
而 杠杆 与 市 场 、 股 票 的 关系 越 来 越 像 汽油 与 汽车 的 关系 : WR HAE 
DR, By-SA, TANKER SR, AM, AL 
PM STALE TCA, LEC SS TH A Bes A He ioe I 


正 是 出 于 这 种 考虑 ， 巴 菲 特 和 芒 格 才 没有 把 股价 波动 率 看 作风 险 
的 一 部 分 ， 正 如 后 来 蕊 格 所 说 ， 那 根本 就 是 “废话 连篇 ”的 说 法 。 巴 
菲 特 和 芒 格 认为 风险 不 是 指 股票 套牢 亏 了 钱 ， 而 是 指 “ 为 了 保住 一 份 
资产 而 把 自己 完全 陷入 其 中 而 且 没 有 一 点 解决 的 方法 ”。( 针 那些 可 
以 数 十 年 持 有 一 只 股票 的 人 根本 不 在 乎 所 谓 的 股价 波动 率 ， 而 利用 村 
ee N 
考虑 杠杆 成 本 的 因素 。 此 外 ， 借 债 过 程 中 包括 时 间 长 短 等 因素 ， 必 须 
由 借 出 方 决定 ， 而 不 是 借入 方 ， 这 样 后 者 也 不 存在 任何 选择 的 权利 。 
所 以 投资 者 很 可 能 等 不 到 市 场 变化 自己 得 利 的 那 一 天 就 已 经 坚持 不 下 
去 了 ， 杠 杆 成 本 已 经 使 他 们 不 堪 重 负 。 作 为 借入 方 ， 自 己 将 受到 什么 
样 的 惩罚 ， 也 完全 取决 于 借 出 方 的 态度 和 意愿 。 


不 过 一 旦 市 场 沿 着 之 前 人 们 预测 的 那样 发 展 ， 股 价 波动 率 的 作用 
就 能 立刻 明显 起 来 。 随 着 时 间 推 移 ， 如 末 市 场 没有 发 生 大 的 波动 ， 投 
AVR EAA eR A, “我 们 还 是 很 聪明 的 ， 至 少 
己 经 超出 了 市 场 对 我 们 的 控制 ”， 但 是 他 们 肯定 态 了 在 此 之 前 还 有 很 
a a 
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格 ， 尽 管 金融 市 场 发 生 了 很 多 变化 ， 有 些 变化 甚至 是 颠覆 性 的 。( 时 在 
费 切 海 默 公司 收购 案 中 ， 人 们 再 一 次 看 到 了 那个 熟悉 的 巴菲特 。 费 切 


海 黑 公司 是 一 家 制作 狱警 服装 的 公司 ， 在 收购 案 进 行 过 程 中 ， 包 括 汤 
W e 墨 菲 在 内 的 人 都 不 看 好 这 桩 收购 ， 他 们 担心 伯 克 硕 尔 - 哈 撤 圳 随 


时 可 能 被 那些 居心 蕊 测 的 企业 掠夺 者 抢 走 ， 因 为 他 们 手 里 握 有 很 多 垃 
但 是 熏 菲 他 们 的 担心 纯粹 是 多 余 的 ， 伯 克 硕 尔 - 哈 撒 韦 的 绝 
大 部 分 股票 就 在 巴菲特 和 他 的 朋友 们 手 里 ， 足 够 保证 公司 的 稳定 性 ， 
再 加 上 “巴菲特 ”这 块 金字 招牌 ， 伯 元 希 尔 - 哈 撒 过 就 是 一 个 坚 不 可 
挫 的 堡垒 ， 是 人 们 的 庇护 所 。 在 完成 大 都 会 对 美国 广播 公司 收购 的 第 
EE, HEER - 哈 撒 韦 的 净 收 益 达 到 了 1. 2 亿美 元 。 人 们 津津 乐 道 
的 是 ， 只 要 巴菲特 出 手 进 行 收购 ， 新 公司 的 股票 价格 就 能 节 节 攀升 ， 
带 给 公司 的 也 将 是 财源 不 断 。 


接 下 来 的 几 笔 收购 让 人 们 看 到 了 巴菲特 的 真正 实力 。 一 家 位 于 俄 
辫 俄 州 的 大 型 企业 斯 科 特 。 费 集 尔 公司 的 忌 裁 拉 尔 夫 。， 沙 伊 在 一 桩 杜 
nn 却 使 公司 陷入 困 

。 考 虑 到 当时 的 股市 非常 稳定 ， 而 且 出 售 公司 能 给 新 老板 带 来 巨大 
ot i ， 斯 科 特 。 费 俩 尔 公 司 开始 同 外 界 寻 求 帮助 ， 这 时 ， 一 个 叫 伊 
万 。 博 斯 基 的 企业 掠夺 者 站 了 出 来 ， 表 示 将 通过 收购 的 方式 把 公司 变 
成 自己 的 财产 。 


巴菲特 自然 清楚 这 一 切 ， 他 在 写 给 拉 尔 夫 。 沙 伊 的 信 中 表示 并 不 

愿意 蹲 恶 意 收 购 的 浑 水 。“ 我 们 不 做 不 道德 的 买卖 ， 但 如 果 你 希望 两 
家 公司 合并 的 话 ， 不 妨 给 我 打 电 话 。” 沙 伊 采 纳 了 巴菲特 的 这 个 奸 
议 ， 不 久 后 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 用 4. 1 亿美 元 完成 了 对 斯 科 特 。 费 策 尔 
公司 的 收购 。 舍 两 年 前 ， 巴 菲 特 收购 了 内 布 拉 斯 家 具 城 ， 而 两 年 后 收 
购 的 新 公司 的 规模 足 足 比 其 大 了 7 倍 ! 这 桩 交易 也 开 了 一 个 先河 ， 巴 菲 
特 第 一 次 邀请 上 市 公司 的 原 首 席 执行 官 为 自己 做 事 ， 之 前 巴菲特 收购 
的 从 来 都 是 私人 企业 。 而 对 于 沙 伊 来 说 ， 这 也 是 值得 庆幸 的 ， 他 的 老 
板 不 是 别人 人， 而 是 大 名 易 易 的 巴菲特 ! 


另外 一 个 见证 巴菲特 魔法 的 就 是 杰 米 . 戴 蒙 ， 他 是 美国 大 型 证 券 
公司 希 尔 森 - 雷 曼 公司 首席 执行 官 桑 迪 。 韦 尔 的 助理 。 当 时 ， 希 尔 森 
- 雷 曼 公 司 的 母 公 司 是 美国 运通 公司 。 售 ) 它 希望 能 以 管理 层 收 购 的 方 


式 将 其 旗下 的 保险 公司 消防 员 基 金 公 司 卖 给 韦 尔 。 此 前 ， 韦 尔 已 经 从 
巴菲特 的 GEICO 公 司 挖 来 了 杰克 。 贝 恩 ， 并 要 求 贝 恩 管 理 消 防 员 基金 公 
司 。 面 对 这 种 情况 ， 戴 蒙 求 助 于 巴菲特 ， 和 希望 巴菲特 能 用 有 形 的 资金 
和 无 形 的 威望 来 介入 这 笔 交 易 ， 一 起 管理 消防 员 基 金 公司 。 


尽管 巴菲特 和 贝 恩 有 着 深厚 的 感情 ， 但 他 对 于 贝 因 的 离开 并 不 感 
到 特别 忱 惜 。 不 过 由 于 贝 恩 在 GEIC0 公 司 工 作 多 年 ， 很 多 工作 还 都 留 有 
他 的 影子 ， 巴 菲 特 不 得 不 花 时 间 和 精力 把 贝 恩 离 职 带 来 的 负面 影响 降 
到 最 低 。 当 公司 逐渐 恢复 元 气 后 ， 巴 菲 特 告诉 GEIC0 公 司 里 的 每 一 个 
人 ， 要 把 精力 放 在 公司 的 核心 项 目 上 ， 也 就 是 那些 确实 进行 的 项 目 。 
为 了 填补 贝 恩 离开 的 空缺 ， 巴 菲 特 任命 户 。 圣 普 森 作为 公司 新 投资 主 
管 ， 这 位 土生 土 长 的 芝加哥 人 最 大 的 特点 ， 就 是 对 那些 速成 的 交易 还 
有 那些 需要 大 规模 投资 的 股票 并 没有 兴趣 。 也 许 丈 是 这 个 缘故 ， 巴 菲 
A TR PRE ae Et RA SERS OP, im th te Se SE RE S 
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似 ， 有 的 时 候 ， 圣 普 森 也 会 生出 叛逃 之 心 ， 但 是 巴菲特 总 有 方法 把 他 
留 在 自己 映 边 ， 好 在 辛普森 和 贝 恩 并 不 是 同事 关系 ， 合 则 巴菲特 要 想 
留 下 辛普森 ， 难 度 很 大 ! 


尽管 现在 巴菲特 和 贝 恩 并 不 共事 ， 但 他 知道 贝 恩 具有 点 石 成 金 的 
能 力 ， 儿 乎 任何 一 个 他 参与 的 项 目 和 行业 都 能 得 到 回报 ， 所 以 当 被 问 
到 是 否 要 投资 于 消防 员 基 金 公 司 时 ， 巴 菲 特 的 答案 是 这 样 的 : “绝对 
不 能 给 册 恩 留 下 什么 ， 哪 介 只 是 一 张 餐 券 ! ”后 来 ， 类 国运 通 公 司 决 
定 剔 除 韦 尔 在 这 桩 交易 中 的 份额 ， 选 择 把 消防 员 基 金 公司 的 股票 直接 
进行 公开 发 售 ， 任 命 贝 恩 出 任 公司 的 首席 执行 官 。 美 国运 通 公 司 上 自然 
清楚 巴菲特 的 名 气 ， 也 知道 如 果 他 能 加 盟 和 董事 会 ， 必 将 吸引 更 多 的 投 
资 者 ， 于 是 他 们 为 巴菲特 提供 了 一 份 回报 丰厚 的 再 保险 业务 合同 。 巴 
菲 特 欣 然 接 受 ， 也 开始 扮演 贝 恩 和 他 的 董事 会 私人 顾问 的 角色 。 看 到 
这 一 切 ， 韦 尔 感觉 自己 被 公司 出 卖 了 了， 而 把 怒火 转 怒 到 了 巴菲特 里 


上 。 尺 管 之 后 囊 尔 收购 了 旅行 家 保险 公司 ， 并 开始 建立 属于 自己 的 王 
国 ， 但 这 依然 不 能 消除 他 对 巴菲特 的 仇恨 ， 从 那 时 开始 ， 巴 菲 特 就 成 
了 韦 尔 的 敌人 。 


从 美国 运通 公司 到 桑 迪 。 韦 尔 ， 友 生 的 一 切 让 世界 再 一 次 体会 到 
了 “巴菲特 ”这 个 姓氏 所 能 产生 的 巨大 影响 力 ， 到 现在 为 上 ， 巴 菲 特 
已 经 和 很 多 重大 交易 联系 在 了 一 起 ， 他 要 么 杀 吴 参与 了 投资 项 目 ， 要 
么 在 很 多 笔 交 易 中 扮演 了 顾问 的 角色 。 在 包括 大 都 会 广播 公司 、 消 防 
员 基 金 公司 、《 华 盛 顿 邮 报 》、GEIC0 和 奥马 哈 国 民 公 司 等 等 在 内 的 集 
团 中 ， 巴 菲 特 的 映 份 不 是 公司 的 董事 会 成 员 ， 束 是 公司 的 幕后 老板 。 
随 独 公司 规模 的 扩大 和 投资 范围 的 扩张 ， 巴 菲 特 必须 要 做 出 选择 ， 宛 
竟 是 以 合伙 人 的 身份 继续 在 公司 做 事 ， 还 是 担任 公司 的 首席 执行 


在 这 之 前 ， 巴 菲 特 的 喘 份 并 不 明确 。 在 伯 克 希 尔 - HB, ft BE 
像 是 一 个 基金 管理 者 ， 负 责 为 合伙 人 管理 财产 但 却 不 收取 任何 费用 。 
在 写 给 股东 们 的 信 中 ， 巴 菲 特 表示 自己 做 出 的 任何 有 关 投 资 的 决定 都 
征 以 个 人 的 行为 准则 作为 评判 的 依据 ， 是 他 上 自己 建立 起 来 了 公司 的 分 
配制 度 ， 这 也 是 巴菲特 为 了 避免 公司 将 钱 进行 集体 捐赠 而 想 出 来 的 一 
个 办 法 ; 他 拒绝 分 割 公司 股份 ， 同 时 也 从 来 不 让 伯 克 希 尔 在 纽约 股票 
交易 所 上 市 。 在 他 看 来 ， 股 东 的 合作 团体 更 像 是 一 个 俱乐部 。“ 尽 管 
公司 是 法 人 性 质 的 ， 但 是 我 们 内 部 的 关系 非常 平等 ， 我 们 就 是 合伙 关 
系 ! ”巴菲特 是 这 么 说 的 ， 而 且 也 是 这 么 做 的 。 


但 男 一 方面 ， 巴 菲 特 很 迷恋 于 作为 公司 首 遍 执行 官 的 一 切 ， 念 佛 
他 是 高 高 在 上 的 神 ， 是 公司 中 一 切 的 决策 者 。 各 行 各 业 的 人 ， 包 括 那 
些 政客 、 记 者 还 有 上 自己 的 同行 一 一 其 他 公司 的 首席 执行 官 们 都 来 同 巴 
菲 特 讨教 意见 ， 寻 求 他 的 帮助 ， 这 让 巴菲特 充满 自 桶 感 。 而 随 着 巴 菲 
特 名 气 的 增长 ， 他 对 华尔街 股市 的 影响 越 来 越 大 ， 甚 至 出 现 了 一 种 风 
H, MIN Bene GAA BARI ote, gee Bae Ne 
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一 直 以 来 ， 巴 菲 特 的 双重 吴 份 还 是 得 到 他 个 人 、 公 司 还 有 股东 们 
的 认可 的 ， 两 种 身份 之 间 的 界限 并 不 明显 。 但 是 现在 ， 却 到 了 抉择 的 
时 候 ， 巴 菲 特 必须 要 在 公司 的 合伙 人 和 管理 者 职位 之 间 做 出 选择 ， 两 
者 只 能 择 其 一 。 


为 什么 巴菲特 要 面临 这 样 的 选择 ? 原因 惑 是 税 费 问题 的 出 现 。 一 
直 以 来 ， 伯 元 希 尔 束 在 企业 所 得 税 问 题 上 占 受 困扰 ， 如 果 公 司 改 成 了 
合伙 性 质 ， 伯 克 希 尔 束 不 用 再 面 对 企 业 所 得 税 的 问题 。 而 男 一 方面 ， 
巴菲特 一 直 在 免费 为 伯 克 希 尔 的 股东 们 进行 投资 ， 这 是 一 笔 非 常 合适 
的 买卖 《除了 巴菲特 ， 所 有 人 的 利益 都 不 会 受到 损害 ) ， 从 股东 上 忠诚 
上 度 这 个 角度 来 说 ， 人 们 也 和 希望 巴菲特 能 够 这 么 做 。 但 是 在 1986 年 ， 美 
国 国 会 通过 了 一 项 关于 税收 制度 改革 的 法 令 ， 废 除了 之 前 一 直 存 在 的 
“一 般 实 用 原则 ” CGeneral Utilities Doctrine) 。 在 此 之 前 ， 一 
家 公司 在 卖 掉 自 映 财产 的 时 候 只 需要 完成 清算 并 将 资产 所 得 分 配给 股 
东 即 可 ; 而 现在 ， 上 股东 们 在 接受 公司 财产 的 时 候 还 必须 为 这 些 资产 缴 
纳 一 定 比例 的 税额 ， 好 在 这 些 资产 不 用 被 二 次 征 税 。 


一 般 实 用 原则 的 废除 ， 意 味 着 以 后 对 公司 清算 将 征收 双重 税收 ， 
不 仅 公司 局 利 要 交 税 ， 股 东 的 资产 分 配 也 要 区 税 。 因 为 双重 税收 的 数 
额 非常 怀 人 ， 一 时 间 国 内 的 封闭 型 控股 公司 和 家 族 企业 争 先 八 后 地 在 
这 项 法 令 正 式 实施 之 前 开始 进行 清算 。 巴 菲 特 在 人 臻 股东 的 信 中 经 常 说 
伯 克 希 尔 规模 太 大 了 ， 其 资金 已 经 成 为 投资 获 利 的 一 大 障碍 ， 可 以 将 
其 资产 重新 分 配 ， 然 后 组 成 一 个 更 加 容易 管理 的 资金 规模 (仍然 多 达 
数 十 亿美 元 ) ， 建 立新 的 合作 关系 ， 用 不 了 几 个 星期 就 能 重新 开始 投 
资 〈《 当 然 ， 费 用 也 得 重新 收 )》 。 由 于 当时 伯 殉 而 尔 的 资产 负债 表 上 仍 
然 有 12 亿 美元 的 未 实现 利 调 ， 如 果 巴 菲 特 真 的 对 伯 死 希 尔 进行 资产 清 
算 的 话 ， 那 么 他 给 股东 的 分 红 束 能 避 掉 4 亿 多 美元 的 秘 ， 且 有 机 会 避免 


双重 征 税 ， 公 司 也 可 以 在 一 种 新 型 的 合作 关系 下 重新 开始 经 营 ! Za 
他 没有 这 么 做 ! 


在 巴菲特 的 年 度 报告 中 ， 他 用 大 量 的 篇 幅 来 讨论 有 关 清 算 、 避 税 
的 话题 ， 并 否决 了 预先 清算 的 想法 。“ 举 个 例子 ， 我 们 的 伯 克 希 尔 可 
以 选择 进行 清算 ， 当 然 我 们 并 不 需要 这 么 做 ， 那 根据 政府 推出 的 新 法 
令 ， 我 们 的 股东 们 就 要 缴纳 一 定 的 税 款 ， 这 样 他 们 手 里 最 后 剩 下 的 资 
产 肯定 会 比 在 新 法 令 推 行 前 手 里 清算 完成 后 分 到 的 资产 要 少 。” 人 国 


行事 老 派 的 巴菲特 目 然 不 会 对 银行 账户 里 无 缘 无 故 增加 1. 85 亿 美 
元 而 满不在乎 ， 而 且 他 还 能 获得 不 用 缴纳 企业 所 得 税 而 重新 开始 的 机 
会 ， 要 知 着 就 是 企业 所 得 税 才 让 巴菲特 诀 定 不 对 伯 殉 希 尔 - MTS HE 
行 清算 ， 而 这 除了 给 巴菲特 个 人 带 来 一 定 损 失 外 ， 其 他 什么 负面 影响 
都 没有 。 但 这 种 原始 的 仿 林 欲望 已 经 不 能 影响 巴菲特 的 任何 决定 了 ， 
正 因 为 贪 焚 ， 巴 菲 特 比 任何 人 、 比 公司 任何 一 位 股东 交 的 学 费 都 多 ! 
不 过 考虑 到 伯 克 希 尔 - 哈 撤 圳 的 发 展 ， 巴 菲 特 决 定 放弃 公司 合伙 人 的 
有 身份 ， 专 职 扮演 公司 首席 执行 官 的 角色 ， 这 一 切 都 是 因为 巴菲特 对 伯 
She OR - 哈 撒 韦 的 感情 ， 要 不 是 这 个 特殊 因素 的 存在 ， 公 司 的 资产 清 
算 早 就 已 经 可 以 进行 了 。 


至 此 ， 巴 菲 特 完成 了 自己 的 选择 ;， 这样， 伯 殉 希 尔 - Ms tet 
AREER AL AA]. gaia - 标 槛 公司 一 样 拥有 了 一 位 自己 的 首 
席 执 行 官 。 这 也 意味 着 ， 就 算 有 一 天 巴菲特 走 到 了 生命 的 尽头 ， 公 司 
也 不 会 因为 他 的 离开 而 消亡 。 


不 过 现在 的 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 依然 是 难以 管理 的 ， 由 于 公司 旗下 
的 分 文 太 多 ， 很 多 都 属于 不 同 的 领域 和 部 门 ， 为 这 样 一 个 组 织 进行 经 
谤 价值 评估 本 来 就 是 一 件 不 轻松 的 事 。 也 难怪 后 来 站 格 戏称 们 死 希 尔 
- 哈 撒 韦 就 是 一 家 “ 冷 咎 冰山 的 公司 ”， 公 司 的 规模 在 无 限制 扩大 ， 
但 是 它 的 所 有 者 却 得 不 到 任何 好 人 处。 不 过 从 男 一 个 方面 来 考虑 ， 如 末 


公司 的 所 有 者 和 经 营 者 可 以 轻 轻 松 松 地 在 公司 予 取 予 求 ， 这 样 的 公司 
还 能 有 什么 价值 呢 ? 恐怕 什么 也 没有 ! 


在 为 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 积累 财富 的 问题 上 ， 巴 菲 特 的 贡献 已 经 超 
出 了 公司 里 任何 一 位 股东 的 想象 ， 而 且 他 有 事实 为 证 。 巴 菲 特 有 一 张 
属于 自己 的 记分 卡 ， 这 张 记分 卡 记 述 了 多 年 来 巴菲特 的 经 营 轨迹 ， 和 
每 年 面 对 股 票 市 场 上 的 种 种 压力 来 比 ， 这 张 记 分 卡带 给 巴菲特 更 多 的 
则 是 享受 和 一 份 舒适 、 轻 松 的 心情 。 从 之 前 的 双重 身份 转变 到 现在 只 
担任 公司 的 首席 执行 官 ， 巴 菲 特 再 也 不 用 作为 一 个 绝对 权威 人 来 行 
事 ， 而 且 他 也 不 用 再 去 面 对 那 些 令 人 头疼 的 数字 ， 因 为 从 一 开始 巴 菲 
特 进 入 股票 市 场 以 来 ， 就 有 一 些 人 在 评论 他 的 投资 行为 。 时 除了 这 些 
已 经 免 去 的 灾难 ， 担 任 这 一 “ 冷 若 冰山 的 公司 ”的 首席 执行 官 也 能 让 
巴菲特 体验 到 久违 的 乐趣 。 他 在 布 法 罗 地 区 拥有 一 家 报社 ， 他 写 给 股 
东 们 的 那些 信也 在 报纸 上 的 一 个 专栏 里 发 表 。 除 此 之 外 ， 他 和 其 他 那 
些 首席 执行 官 们 似乎 没有 太 多 的 交集 。 从 巴菲特 成 为 公司 首席 执行 官 
的 那 一 天 起 ， 他 就 算 正式 走 进 了 企业 首席 执行 官 俱乐部 ， 但 是 和 其 他 
首席 执行 官 不 同 ， 巴 菲 特 没有 任何 恶习 一 一 他 不 会 去 住所 谓 的 五 星 级 
酒店 ， 不 以 收藏 名 酒 、 名 家 作品 为 乐 ， 也 没有 见 他 购买 豪华 游艇 ， 抑 
或 是 另 砚 爱人 ， 找 一 位 漂亮 的 花瓶 小 姐 做 自己 的 太太 。“ 花 瓶 ? 我 从 
来 不 认为 花瓶 太太 是 对 自己 的 奖励 ， 在 我 看 来 ， 那 样 的 奖品 是 给 失败 
者 准备 的 ! ”巴菲特 说 。 


但 1986 年 的 茶 一 天 ， 巴 菲 特 的 态度 似乎 发 生 了 改变 。 一 天 ， 他 给 
好 朋友 小 沃尔特 。 斯 科 特 打 电话 。 斯 科 特 是 地 地 着 道 的 奥马 哈 人 ， 他 
和 巴菲特 是 同乡 ， 和 自己 的 父亲 一 样 ， 斯 科 特 一 直 在 为 彼得 ， 基 威 特 
父子 公司 工作 ， 他 的 血液 里 充满 了 商人 的 DNA， 但 又 不 失 风 趣 和 幽默。 
在 彼得 ， 基 威 特 父 子 公 司 ， 小 沃尔特 ， 斯 科 特 接 蔡 基 威 特 成 为 了 这 家 
公司 的 老板 。 在 之 后 发 生 的 美国 联邦 高 速 公 路 的 投标 串通 丑闻 案 中 ， 
他 登 上 了 美国 各 大 新 闻 报 刊 的 头 版 ， 这 使 得 彼得 。 基 威 特 公 司 在 任何 
涉及 政府 基金 的 合同 中 投标 的 资质 受到 质疑 ， 严 重 威胁 了 公司 的 生 


存 。 不 过 最 终 斯 科 特 还 是 凭借 着 自己 的 坦率 与 平稳 的 做 法 以 及 一 系列 
的 改革 措施 (他 选择 与 政府 部 门 进行 交易 ， 而 这 样 的 风险 是 很 大 的 ， 
动不动 就 可 能 让 公司 陷入 生死 边缘 ) ， 帮 助 公司 回 到 了 之 前 的 轨道 。 
辐 对 于 巴菲特 来 说 ， 斯 科 特 是 值得 信任 的 ， 所 以 凯瑟琳 格雷 厄 姆 侦 
尔 几 次 来 奥马 哈 看 望 巴 菲 特 时 ， 都 选择 住 在 斯 科 特 家 里 。 


巴菲特 在 打 给 斯 科 特 的 电话 中 这 样 说 道 : “沃尔特 ， 你 觉得 我 买 
一 架 私 人 飞机 怎么 样 ? ”巴菲特 之 所 以 给 斯 科 特 打 电话 ， 是 因为 他 知 
道 基 威 特 公司 内 部 有 奉 干 洪 飞 机 ， 主 要 负责 接送 来 自 偶 远 地 区 的 合作 
伙伴 。 


而 斯 科 特 的 回答 是 : “你 不 用 问 我 ， 我 想 你 自己 能 找到 合适 的 理 
由 ! 22 


两 天 后 ， 已 经 找到 答案 的 巴菲特 再 次 打 电 话 给 斯 科 特 : “ 添 尔 
特 ， 我 已 经 找到 答案 了 ， 现 在 我 想 问 你 的 是 ， 怎 么 找到 飞行 员 帮 你 开 
飞机 ， 还 有 你 是 怎么 对 飞机 进行 保养 的 ? ” 


为 了 让 巴菲特 解 开心 中 的 疑惑 ， 斯 科 特 邀 请 巴菲特 小 试 了 一 下 基 
威 特 公 司 刚刚 购 进 的 新 款 飞机 。 飞 了 一 图 后， 巴菲特 小 心 翼 翼 地 走 了 
出 来 ， 随 后 立即 购买 了 一 架 “ 猪 座 20”， 型 号 和 斯 科 特 邀 请 他 试 乘 的 
飞机 一 模 一 样 ， 而 这 架 飞 机 也 成 了 伯 克 希 尔 的 专机 。 人 党) 这 样 ， 巴 菲 特 
的 个 人 空间 更 多 了 ， 他 也 可 以 更 好 地 掌握 自己 的 旅行 时 间 表 了 。 一 直 
以 来 ， 隐 私 和 自由 支配 时 间 都 是 巴菲特 最 在 意 的 事情 之 一 ， 一 架 飞 机 
帮 他 解决 了 很 多 问题 。 


不 过 购买 私人 飞机 也 让 巴菲特 违背 了 目 己 的 一 贯 原则 ， 那 就 是 不 
浪费 一 分 钱 。 杜 绝 浪 费 是 巴菲特 人 生 的 首要 信条 。 他 永远 也 不 会 在 记 
与 纠 琶 琳 。 格 雷 尼 姆 在 机 场 打 电 话 的 那 件 事 。 有 一 次 在 机 场 ， 格 雷 尼 
姆 要 打 个 电话 ， 需 要 10 美 分 ， 由 于 没有 和 零钱， 她 向 巴菲特 借 钱 。 当 巴 
非特 掏 出 口袋 里 仪 有 的 一 枚 硬币 时 ， 发 现 是 25 美 分 。 他 至 不 犹 耶 地 转 
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特 ， 用 半 开 玩笑 的 口气 说 就 让 她 浪费 挥 这 15 美 分 吧 。 对 于 巴菲特 拥有 
的 财富 来 说 ， 这 浪费 挥 的 15 美 分 束 像 是 乘坐 飞机 在 飞越 乞 力 马 扎 罗 山 
时 丢掉 一 磅 的 货物 一 样 不 值 一 提 ， 而 此 时 巴菲特 正在 给 上 自己 找 借口 ， 
找 一 个 能 解释 自己 买 了 一 架 飞 机 又 座 用 了 两 名 飞行 员 这 种 行为 的 借 
口 。 在 巴菲特 自己 看 来 ， 这 无 异 于 上 古 埃 及 法 老 那 样 奢华 的 生活 ， 但 是 
如 果真 的 要 为 浪费 找 借口 的 话 ， 巴 菲 特 无 视 清算 而 损失 的 1. 85 亿 美元 
更 需要 他 的 解释 ! 


是 啊 ， 巴 菲 特 一 向 将 吾 的 性 格 和 晶 贵 的 飞机 之 间 形 成 了 鲜明 的 对 
照 ， 他 宾夕法尼亚 大 学 的 含 友 克 莱 德 。 匮 格 哈 德 却 给 出 了 其 中 的 答 
案 ， 不 过 这 样 的 说 法 看 上 去 并 不 是 十 分 妥 帖 ， 同 样 听 上 去 有 点 令 人 炮 
介 。“ 他 购买 这 架 飞 机 的 目的 无 非 是 希望 给 自己 省 钱 ， 当 然 也 能 省 些 
时 间 。”( 曲 听 到 这 种 说 法 ， 巴 菲 特 在 股东 大 会 上 也 拿 自己 开玩笑 : 
“我 啊 ， 就 是 工作 的 时 候 太 音 次， 而 出 去 玩 的 时 候 舍得 花 钱 ! ” 


这 架 “ 猪 麻 20”， 作 为 唯一 一 件 属于 巴菲特 的 奢侈 品 ， 也 让 他 步 
入 了 一 个 全 新 的 阶段 。 即 便 如 此 ， 巴 菲 特 “ 音 镭 ”的 性 格 也 没有 改变 
多 少 。 即 便 打 着 代表 绅士 身份 的 领结 ， 巴 菲 特 也 并 没有 真正 融入 所 谓 
的 名 流 社 会 ， 他 依然 是 芒 格 口中 那个 “ 冷 大 冰山 公司 ”的 首席 执行 
官 。1987 年 ， 大 使 沃尔特 。 安 嫩 伯 格 夫妇 邀请 时 任 美国 总 统 的 里 根 及 
夫人 、 巴 菲 特 和 苏 丙 到 著名 的 标 榈 果 国 际 公 寅 度 周末 。 其 实在 此 之 
前 ， 巴 菲 特 束 已 经 和 里 根 夫 妇 见 过 和 面 了 ， 那 是 在 弛 琴 琳 。 格 雷 尼 姆 位 
于 马 撤 葡萄 园 的 别墅 里 ， 而 且 巴 菲 特 还 与 里 根 总 统 在 日 宫 一 起 用 过 
餐 ， 但 是 与 总 统 先生 度 过 一 个 周末 ， 对 于 巴菲特 来 说 还 是 第 一 次 。 


“一 切 都 是 精心 安排 好 的 ， 这 里 的 一 切 都 是 为 沃尔特 这 样 的 人 设 
计 的 ， 任 大 的 一 个 房子 里 ， 除 了 你 和 你 的 太太 就 是 50 多 个 服侍 你 的 
人 。 增 壁 上 挂 着 的 动不动 就 是 价值 亿 万 美元 的 名 画 ， 而 我 在 那里 就 像 
古 一 个 看 客 ， 只 有 我 对 这 些 艺 术 作品 一 罕 不 通 ! 要 是 我 ， 倒 是 希望 声 


上 挂 着 的 都 是 《花花 公子 》 的 封面 ! ” 相 比 之 下 ， 苏 珊 对 这 些 高 雅 生 
活 的 适应 要 比 巴 菲 特 好 很 多 ! 


我 们 住 的 是 一 间 叫 作 忧 郁 蓝 色 的 房间 ， 床 单 是 蓝 色 的 ， 连 屋 
子 里 的 书 的 书 皮 都 是 蓝 色 的 ， 一 切 的 一 切 都 是 蓝 色 的 ， 牛 仔裤 也 
是 蓝 色 的 。 在 那里 ， 每 一 个 客房 都 有 两 名 女仆 ， 她 们 负责 我 们 的 
早餐 ， 每 天 早晨 她 们 都 在 规定 的 时 间 给 我 们 送 上 食物 ， 就 连 托盘 
每 次 都 是 在 同样 的 时 间 放 在 同样 的 位 置 上 ， 到 了 规定 的 时 间 她 们 
又 会 把 东西 收 走 。 
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站 好 了 两 名 女仆 ， 她 们 会 非常 训练 有 素 地 告诉 你 : “夫人 ， 您 今 
天 真是 太 漂亮 了 。?” 而 为 我 服务 的 那 位 女仆 则 是 看 着 我 咯咯 笑 ， 
也 许 她 已 经 为 我 的 到 来 准备 了 几 周 的 时 间 ， 在 想 面 对 我 的 时 候 应 
该 说 些 什 么 ， 但 是 真 到 了 我 面前 ， 却 不 知道 说 什么 了 ! 


在 这 里 ， 沃 尔 特 为 自己 准备 了 专门 的 9 洞 高 尔 夫 球场 。 球 座 排 
列 得 非常 整齐 ， 而 那些 高 尔 夫 球 码 放 成 一 个 金字 塔 的 形状 。 如 果 
他 一 天 被 安排 了 4 轮 四 人 赛 ， 他 会 说 球场 安排 不 开 这 么 多 比赛 ， 留 
下 一 场 回 阳光 之 乡 乡村 俱乐部 去 打 吧 。 我 自然 愿意 去 那个 俱乐部 
挥 上 几 杆 ， 阳 光 之 乡 乡 村 俱乐部 的 服务 很 好 ， 在 球 被 拿 走 后 ， 会 
有 专人 把 球 码 放 整 齐 ， 依 然 像 之 前 金字 塔 的 形状 ， 这 样 的 生活 对 
于 我 来 说 ， 如 同和 梦幻 一 般 ! 


对 于 金字 塔 和 法 老 的 奢华 生活 ， 巴 菲 特有 自己 的 见解 ， 但 他 并 不 
排斥 和 安 嫩 伯 格 这 位 大 使 先生 一 起 打球 ， 因 为 他 很 奢 欢 安 嫩 伯 格 ， 也 
喜欢 和 他 打球 。 巴 菲 特 并 不 认为 目 己 要 过 和 安 嫩 伯 格 一 样 的 生活 ， 因 
为 每 个 人 都 有 选择 目 己 生活 方式 的 权利 。 当 然 ， 巴 菲 特 不 会 择 击 安 嫩 
们 格 选择 的 这 种 方式 。 那 个 周末 ， 安 嫩 伯 格 成 了 巴菲特 号 边 最 好 的 朋 
友 ， 一直 陪伴 在 他 左右 ， 而 总 统 里 根 则 成 了 他 们 在 高 尔 夫 球 场 上 的 玩 
伴 。 巴 菲 特 知道 这 个 周末 有 很 多 特工 人 员 一 直 在 保护 着 总 统 ， 但 是 他 


们 的 隐蔽 工 作 做 得 很 好 ， 即 便 巴 菲 特 把 高 尔 夫 球 打 到 了 水 里 ， 这 些 特 
工人 员 也 没有 现 吴 挖 球 ， 这 让 巴菲特 一 睹 特工 人 员 的 希望 落 了 空 。 


对 于 里 根 ， 巴 菲 特 有 一 种 很 复杂 的 情感 :一 方面 他 很 欣赏 里 根 提 
出 的 关于 “地 缘 政治 学 说 ”的 思想 ， 但 是 另 一 方面 ， 在 里 根 执政 其 
间 ， 美 国 从 世界 上 最 大 的 债权 国 变 成 了 最 大 的 债务 国 ， 这 一 点 让 美国 
经 济 受到 了 严重 的 冲击 。 随 着 垃圾 债券 和 杠杆 交易 在 华尔街 的 兴起 ， 
美国 政府 和 美国 经 济 都 陷入 了 巨大 的 债务 麻烦 中 ， 这 在 巴菲特 眼中 就 
是 经 济 疲软 的 突出 表现 。 处 于 疲软 市 场 中 的 人 可 能 会 这 样 说 ，“ 我 很 
荣幸 能 在 周二 请 您 吃 汉堡 ! ” 舍 ) 而 要 是 巴菲特 ， 他 邀请 别人 去 品尝 的 
就 是 牛排 了 ， 股 市 中 的 巴菲特 从 来 都 不 是 无 能 的 ， 这 一 点 可 以 从 公司 
的 资产 负债 表 中 得 到 证 实 。 


AEIR - 哈 撒 韦 的 业绩 让 人 想入非非 ， 而 公司 首席 执行 官 巴 菲 
特 更 是 与 美国 总 统 共 进 晚 袜 、 切 磋 球技 ， 这 样 的 经 历 和 背景 让 巴菲特 
成 为 人 们 心目 中 财富 的 代名词 ， 人 们 认为 他 就 是 一 切 经 济 智 慧 的 源 凡 
所 在 。 再 加 上 斯 科 特 。 费 策 尔 公司 收购 事件 ， 巴 菲 特 更 是 成 了 伟大 的 
保护 者 的 化 身 。 每 一 个 试图 对 巴菲特 还 有 他 的 公司 进行 分 析 研 究 的 人 
最 终 都 得 到 一 个 令 人 赞叹 的 数字 ， 认 为 巴菲特 本 里 就 是 一 个 奇迹 。 在 
过 去 23 年 的 时 间 里 ， 伯 殉 希 尔 - 哈 撒 过 股票 的 票面 价值 每 年 都 能 以 23% 
的 速度 高 速 而 稳定 地 增长 ! 那些 最 初 和 巴菲特 合作 的 商人 每 投入 1 000 
美元 就 能 得 到 110 万 美元 的 回报 ! 伯 克 希 尔 的 股价 达到 了 每 股 2 950% 
元 ! 巴菲特 个 人 身价 高 达 21 亿 美元 ! 这 样 的 数字 怎么 能 不 令 人 了 眼花 综 
AL? 巴菲特 作为 一 个 商人 ， 一 个 基金 投资 者 ， 他 的 财富 已 经 能 在 美国 
排 到 第 九 位 ! 这 在 美国 历史 上 是 前 所 未 有 的 ， 说 得 坦白 一 点 ， 巴 菲 特 
不 过 就 是 一 个 拿 着 别人 的 资金 进行 投资 的 人 ， 但 就 是 依靠 这 种 方式 ， 
他 成 功 地 跻身 名 人 行列 ， 成 了 众多 投资 者 仰望 的 对 象 。 别 人 投入 了 金 
钱 ， 而 巴菲特 投入 了 自己 的 眼光 和 智慧 ， 这 样 就 成 就 了 他 数 以 亿 计 的 
财富 ， 而 他 的 手段 不 过 就 是 买卖 股票 ， 进 行 投资 ! 随 着 名 气 的 增长 ， 
越 来 越 多 的 人 来 到 巴菲特 的 面前 癌 他 寻求 帮助 。 


这 一 次 给 巴菲特 打 电 话 的 人 是 时 任 所 罗 门 兄弟 公司 首席 执行 官 的 
约翰 。 古 特 弗 罗 因 德 ， 在 1976 年 巴菲特 的 GEIC0 出 现 和 危机 险些 破产 的 时 
候 ， 古 特 弗 罗 因 德 伸 出 了 援助 之 手 ， 帮 助 GEIC0 渡 过 了 难关 ， 两 人 也 因 
此 结 下 了 深厚 的 友谊 。 


在 当时 古 特 弗 罗 因 德 帮助 巴菲特 渡 过 难关 的 过 程 中 ， 他 既 显示 了 
所 罗 门 兄 第 公司 的 优势 ， 同 样 也 暴露 了 公司 的 不 足 。 当 时 GEIC0 股 票 的 
承销 完全 取决 于 一 名 普通 股 研究 分 析 师 的 观点 。 在 那个 年 代 ， 在 股票 
发 行 市 场 有 一 定 地 位 的 公司 ， 一 般 会 承接 那 种 规模 小 ， 即 使 失败 也 无 
须 承 担 什 么 法 律 义务 的 交易 。 但 所 罗 门 兄弟 公司 不 是 这 样 的 企业 ， 这 
是 一 家 做 事 果 敢 、 坚 决 的 公司 ， 而 且 没 有 那么 多 的 官僚 作风 ， 他 们 之 
所 以 敢 拿 下 与 伯 克 希 尔 的 这 份 合约 ， 还 有 一 个 很 大 的 因素 就 是 他 们 和 需 
要 这 份 合同 。 对 于 那些 能 帮助 自己 的 人 ， 特 别 是 那些 能 帮助 自己 赚钱 
的 人 ， 巴 菲 特 一 向 是 充满 好 感 的 ， 古 特 弗 罗 因 德 遇 上 那 种 略 带 保守 、 
充满 乔 芒 ， 但 是 义 有 扩 襄 欢 竣 黎 于 别人 之 上 的 性 格 深 深 地 吸引 了 巴 菲 
特 ， 增 加 了 巴菲特 对 这 个 自由 的 、 本 色 突 出 的 银行 家 的 信赖 。 


古 特 弗 多 因 德 出 生 于 纽约 市 的 斯 卡 斯 代 尔 镇 。 小 镇 距离 纽约 市 不 
远 ， 因 被 高 尔 夫 球场 环绕 而 团 名 。 他 的 专业 并 不 是 经 济 管理 ， 而 是 在 
欧 伯 林 学 院 主 修文 学 ， 并 打算 将 来 成 为 一 名 英语 教师 ， 但 是 父 杀 的 
个 高 尔 夫 球 友 却 把 他 带 入 了 商业 领域 ， 这 个 人 吏 是 比 利 。 所罗门 ， 所 
罗 门 兄弟 公司 创建 者 的 后 人 。 


1910 年 ， 阿 瑟 。 所 罗 门 、 赫 伯 特 。 所 罗 门 、 珀 西 。 所 风门 创建 了 
所 罗 门 兄弟 公司 。 最 开始 他 们 的 启动 资金 只 有 5 000 美 元 ， 公 司 的 发 展 
方向 是 短期 借贷 。 而 就 在 不 到 10 年 的 时 间 里 ， 所 风门 兄弟 公司 这 家 规 
模 不 大 的 小 公司 居然 通过 把 自己 注册 为 政府 的 证 券 交易 商 之 一 挖 到 了 
一 个 大 客户 一 一 美国 政府 部 门 ! 有 了 政府 部 门 的 认可 ， 所 罗 门 兄弟 公 
司 通过 集中 力量 于 自己 的 核心 业务 一 一 债券 交易 ， 奋 力 打拼 、 审 慎 经 
营 ， 再 加 上 对 客户 忠诚 ， 使 公司 在 之 后 的 30 年 里 规模 迅速 扩大 。( 尘 反 


观 其 他 经 纪 公司 ， 不 是 由 于 经 营 不 佳 过 早 地 关门 大 吉 ， 束 是 走 上 了 被 
FFRAE. 


古 特 弗 多 因 德 进入 所 罗 门 兄弟 公司 后 ， 比 利 。 所罗门 给 他 安排 的 
职务 是 交易 助理 。 每 天 ， 古 特 弗 罗 因 德 看 到 的 都 是 一 个 个 忙碌 的 号 
影 ， 人 们 手 里 拿 着 电话 ， 脑 子 里 想 的 全 都 是 如 何 通过 债券 买卖 帮助 客 
户 实 现 利益 最 大 化 。 在 这 样 一 个 大 环境 的 影响 下 ， 和 大 多 数 人 一 样 ， 
古 特 弗 罗 因 德 在 为 所 罗 门 兄 第 公司 服务 的 过 程 中 也 学 到 了 很 多 东西 。 
到 1963 年 ， 也 就 是 古 特 弗 罗 因 德 34 岁 那 一 年 ， 他 的 业务 已 经 相当 熟 
练 ， 并 顺利 成 为 了 公司 的 股东 。 一 直 以 来 ， 比 利 对 公司 的 管理 一 直 采 
用 强硬 的 铁腕 政策 ， 他 说 的 每 一 句 话 对 股东 们 来 次 都 是 他 们 的 行事 指 
南 ， 就 算 股 东 们 得 到 了 公司 的 分 红 ， 比 利 也 不 允许 他 们 以 利润 或 者 奖 
金 的 方式 分 年 拿 走 ， 而 是 必须 要 留 在 公司 里 ， 以 防 公司 遇 到 不 测 。 


比 利 。 所 罗 门 在 1978 年 退休 前 把 公司 大 权 交 到 了 十 特 弗 罗 因 德 的 
手 上 。3 年 后 ， 古 特 弗 罗 因 德 在 他 的 朋友 兼顾 问 位 于 东 开 普 敦 的 海滨 别 
墅 ， 说 要 把 所 罗 门 兄弟 公司 出 售 给 一 家 名 叫 菲 普 诺 Phibro) 的 大 型 
日 用 品 交易 公司 ， 两 家 公司 在 重组 后 将 更 名 为 “ 菲 普 诺 - 所 罗 门 公 
司 ”， 在 整个 重组 过 程 中 ， 古 特 弗 罗 因 德 和 新 公司 的 股东 们 平均 每 人 
拿 到 了 大 约 800 万 美元 的 利润 ， 而 包括 比 利 。 所 罗 门 在 内 的 公司 老臣 们 
则 一 分 钱 也 没有 捞 到 。( 思 为 什么 ? 理由 很 简单 ， 因 为 这 些 所 谓 的 元 老 
早已 退休 了 ! 难怪 当时 某 位 曾经 出 任 所 罗 门 兄弟 公司 董事 的 商人 认为 
发 生 的 这 一 切 是 一 个 斐 剧 : 是 现代 版 的 俄 狄 浦 斯 ， 儿 子 最 终 杀 死 了 自 
己 的 父亲 ! 


公司 完成 重组 后 ， 古 特 弗 罗 因 德 和 菲 普 诺 公司 的 总 裁 戴 维 。 腾 德 
勒 一 起 出 任 新 公司 的 联席 首席 执行 官 ， 这 也 注定 了 两 人 站 在 了 跷 跷 板 
的 两 端 ， 古 特 弗 罗 因 德 主管 的 部 门 业绩 燕 燕 日 上 时 ， 腾 德 勒 所 负责 的 
部 门 则 面临 着 前 所 未 有 的 难题 ， 古 特 弗 罗 因 德 抓 住 这 个 时 机 ， 把 自己 
的 合作 伙伴 踢 出 了 局 ， 之 后 十 特 弗 罗 因 德 成 了 新 公司 绝对 的 主人 。 


得 偿 所 愿 成 为 公司 的 老板 后 ， 古 特 弗 罗 因 德 开 始 对 公司 进行 大 刀 
阔 佐 的 改革 ， 先 后 增加 外 汇 交 易 、 股 票 交 易 及 承销 三 项 ， 并 将 原 有 的 
贡 券 市 场 扩 大 到 了 日 本 、 瑞 典 、 德 国 等 地 。 此 外 ， 古 特 弗 多 因 德 并 设 
有 放弃 引进 入 才 ， 华 尔 街 股市 里 出 现 了 很 多 学 院 派 的 研究 员 ， 那 些 曾 
在 学 校 教 谍 的 教授 们 也 开始 出 现在 股票 市 场 。 有 了 这 样 的 大 背景 ， 所 
罗 门 兄弟 公司 时 里 拥有 博士 学 位 的 人 不 断 增 加 ， 他 们 利用 所 学 的 知识 
解 开 资产 剥离 、 拆 分 、 运 输 、 抵 押 以 及 债券 问题 中 的 数学 之 谈 。 但 这 
些 只 是 所 罗 门 公司 腾飞 前 的 铺垫 ， 直 到 进入 了 一 个 全 新 的 行业 一 一 俩 
FHA, EAA - 所 罗 门 公司 才 一 举 从 一 个 中 等 规模 的 公司 发 展 到 华 
尔 街 股 市 的 龙头 企业 ， 而 这 一 切 不 过 用 了 几 年 的 时 间 。 


易 盛 时 期 的 所 罗 门 公司 规模 很 大 ， 单 是 公司 的 交易 大 厅 ， 占 地 面 
内 就 能 达到 一 个 飞机 库 面积 的 1/3。 大 厅 里 人 山 人 海 ， 烟 筋 弥 漫 。 大 厅 
KERE SPAR, RP SHUG SADA. HARRAH 
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们 也 是 一 只 手 拿 着 比萨 ， 一 只 手 拿 着 电话 听 简 ， 可 见 工作 十 分 紧张 。 
这 里 每 天 都 像 是 打仗 一 样 ， 人 们 的 抱 候 声 、 诅 开 声 夹杂 在 交易 过 程 
中 ， 而 所 有 这 一 切 都 围 红 者 股票 买 夹 这 个 永恒 不 变 的 话题 。 每 天 早 
展 ， 古 特 弗 罗 因 德 部 像 从 炮 膛 里 飞 出 来 的 炮弹 一 样 从 办 公 果 冲 到 大 厅 
通道 口 ， 瞪 着 眼睛 ， 透 过 角 框 眼镜 观察 大 厅 里 的 情况 ， 而 他 的 手 里 总 
会 拿 者 一 根 香烟 。 


那些 在 交易 大 厅 工 作 的 人 有 一 个 最 大 的 特点 ， 他 们 都 对 竞争 有 着 
特别 的 感情 ， 以 把 对 手 置 于 死地 为 自己 最 高 的 目标 ， 这 也 从 客观 上 促 
进 了 十 特 弗 罗 因 德 和 他 公司 的 发 展 。 所 风门 公司 成 了 债券 承销 市 场 的 
佼佼 者 ， 古 特 弗 罗 因 德 也 因此 出 名 了 ， 美 国 《商业 周刊 》 称 他 为 “ 华 
尔 街 之 王 ”。( 岂 此 外 《商业 周刊 》 还 披露 了 古 特 弗 罗 因 德 在 所 罗 门 公 
司 实行 的 高 压 政策 一 一 这 一 点 古 特 弗 罗 因 德 和 他 的 导师 、 一 手 将 自己 
提拔 起 来 的 比 利 。 所 风门 没有 什么 区 别 。 一 旦 公司 出 现 问题 ， 古 特 弗 


罗 因 德 绝 不 轻易 放 过 任何 一 个 人 ， 换 句 话说， 为 了 平息 出 现 的 争端 ， 
古 特 弗 罗 因 德 很 可 能 把 每 一 个 人 都 列 为 怀疑 对 象 一 一 排查 。( 当 


1985 年 ， 所 风门 公司 发 展 到 顶峰 ， 这 一 年 ， 公 司 的 税 后 纯利 润 达 
到 了 5.57 亿 美元 ， 但 是 包括 股票 部 门 在 内 的 一 些 公司 新 近 扶 持 的 部 门 
并 没有 给 公司 带 来 预期 的 利润 ， 因 而 公司 内 部 的 竞争 出 现 了 近 平 失控 
的 局 面 。 面 对 这 个 千载难逢 的 机 会 ， 所 罗 门 公司 的 竞争 对 手 开始 了 挖 
角 行动 ， 一 批 帮助 公司 创造 了 巨大 财富 的 主力 干将 面 对 高 薪 的 利诱 相 
继 离 开 ， 古 特 弗 罗 因 德 意 识 到 了 公司 面临 的 危机 ， 希 望 通过 提高 员工 
待遇 的 方式 来 挽留 人 才 ， 但 他 并 没有 对 股票 交易 和 投资 银行 两 个 部 门 
的 员工 流失 采取 任何 动作 ， 因 为 这 两 个 部 门 就 是 上 文中 提 到 的 令 古 特 
弗 罗 因 德 大 为 光 火 的 两 个 部 门 。 不 过 十 特 弗 罗 因 德 还 是 给 这 两 个 部 门 
提出 了 一 份 5 年 规划 ， 和 希望 他 们 能 在 5 年 的 时 间 里 弥补 自己 给 公司 带 来 
的 损失 。 他 希望 能 用 这 种 强硬 的 方式 来 掩盖 自己 性 格 中 的 弱点 ， 其 实 
古 特 弗 罗 因 德 是 一 个 很 不 愿意 用 非常 强硬 的 态度 和 正面 冲突 的 方式 来 
解决 问题 的 人 。 随 着 时 间 的 推移 ， 古 特 弗 罗 因 德 在 交易 大 厅 里 待 的 时 
间 越 来 越 少 ， 但 公司 里 依然 处 处 都 弥漫 着 一 种 紧张 的 气氛 。“ 我 的 问 
题 在 于 ， 在 处 理 人 际 关系 时 总 是 考虑 太 多 ! ” OS, HHP RM 
曾 在 采访 中 道 出 了 当时 自己 的 苦衷 ， 不 过 虽然 当时 是 古 特 弗 罗 因 德 在 
主持 所 罗 门 公司 的 业务 ， 但 公司 出 现 问题 的 时 候 ， 外 界 舆 论 的 批评 不 
是 冲 着 古 特 弗 罗 因 德 ， 而 是 指向 了 他 的 妻子 苏 珊 。 古 特 弗 罗 因 德 。 


20 世 纪 80 年 代 几 乎 有 10 年 的 时 间 ， 苏 珊 。 古 特 弗 多 因 德 一 直 以 各 
种 各 样 的 理由 “ 征 得 了 ”丈夫 的 同意 留 在 纽约 曼哈顿 中 心 区 ， 在 这 里 
她 可 以 经 常见 到 丈夫 的 前 任 老板 比 利 。 所 罗 门 ， 苏 珊 经 名 要 求 已 经 退 
体 的 所 罗 门 带 她 出 席 各 种 社交 活动 。 刚 开始 ， 古 特 弗 多 因 德 并 不 赞成 
妻子 的 这 种 做 法 ， 但 后 来 ， 他 的 态度 也 开始 发 生 了 改变 ， 甚 到 很 欣 营 
妻子 的 做 法 。 用 古 特 弗 罗 因 德 的 话说 ， 这 样 可 以 拓宽 他 的 人 脉 。 苏 珊 
在 纽约 打开 局 面 后 ， 古 特 弗 多 因 德 正式 进入 了 纽约 名 人 圈 ， 在 这 个 过 
程 中 ， 要 想 从 他 里 上 找到 谦虚 、 节 俭 的 优点 ， 也 变 得 越 来 越 困难 了 。 


“要 想 成 为 一 个 富 人 ， 付 出 的 代价 还 不 小 呢 ! ”一 次 ， 古 特 弗 罗 
因 德 和 美国 出 版 业 巨 子 ， 也 是 《福布斯 》 财 富 榜 单 创始 人 马尔 科 姆 
福布斯 聊天 时 抱怨 道 。( 尘 虽然 他 这 样 的 说 法 非常 有 讽刺 意味 ， 但 是 的 
确 还 是 非常 坦率 的 。 其 实 这 也 是 古 特 弗 罗 因 德 夫妇 生活 的 真实 写照 。 
十 氏 夫 妇 每 次 宴请 宾客 的 时 候 豪华 至 极 ， 邀 请 函 完全 都 是 由 司机 登门 
送 上 ， 邀 请 函 的 上 面 还 别 着 黄 玫瑰 。 苏 珊 宴 会 前 要 沐浴 ， 她 喜欢 在 沐 
浴 后 喷 上 冰冻 的 香水 ， 为 此 她 特意 在 浴缸 旁边 放 了 冰柜 。 为 了 追求 时 
尚 的 法 国 气息 ， 苏 珊 连 说 话 的 时 候 都 非常 刻意 ， 要 是 有 电话 打 到 公 
富 ， 她 必然 让 管家 用 法 语 来 接听 。 第 一 次 与 总 统 夫 人 南 希 。 里 根 会 面 
时 ， 爱 表现 的 苏 珊 也 用 法 语 向 第 一 夫人 致敬 ，“ 夫 人， 早上 好 ! ”在 
占 氏 夫妇 位 于 纽约 海 怡 大 厦 的 家 里 ， 更 是 弥漫 着 浓郁 的 法 兰 西 情调 : 
客厅 里 铺 着 价值 百 万 美元 的 地 毯 ， 放 着 一 个 价值 百 万 美元 的 法 国 古 
董 。 除 了 家 里 这 样 ， 苏 珊 也 没有 放 过 十 特 弗 罗 因 德 的 办 公 室 。 他 的 办 
公 室 里 摆 满 了 各 种 各 样 的 装饰 ， 不 知道 的 人 还 以 为 来 到 了 “法 国 的 风 
月 场所 ”。 人 技击 氏 夫 妇 在 法 国 还 购买 了 一 处 18 世 纪 的 古 堡 作 为 寅 所 ， 
而 他 们 的 邻居 就 是 世界 著名 时 装 设计 师 纪 焚 希 。 有 了 这 种 便利 ， 苏 珊 
邀请 纪 焚 希 为 她 量 身 设计 服饰 。 圣 诞 节 将 至 ， 苏 珊 希 望 能 在 纽约 的 家 
里 放 上 一 棵 圣诞 树 ， 但 当 一 台 起 重 机 未 经 许可 出 现在 顶楼 的 露台 ， 

来 在 她 家 客厅 安放 一 棵 高 22 英 扩 、 重 500 磅 的 圣诞 树 时 ， 她 却 遭 到 了 邻 
居 们 愤怒 的 投诉 。 舍 十 特 弗 罗 因 德 夫妇 也 多 次 登 上 杂志 封面 ， 而 苏 珊 
因此 赢得 了 登 上 大 银幕 的 机 会 ， 在 由 汤姆 。 沃 尔 夫 的 纪实 小 说 改编 的 
影 《虚荣 的 筹 火 》 中 得 到 了 一 个 角色 。( 辐 面 对 外 界 的 抒 击 ， 苏 珊 的 
朋友 们 都 为 她 辩解 。 但 是 纵使 指责 苏 珊 的 声音 有 多 么 刺耳 ， 也 没有 人 
站 出 来 指责 这 样 奢 华 的 生活 分 散 了 古 特 弗 罗 因 德 的 注意 力 ， 对 于 这 种 
说 法 ， 即 便 是 古 特 弗 罗 因 德 本 人 也 没有 质疑 ， 一 点 儿 也 没有 ! 


那个 时 期 出 版 的 一 些 公司 发 展 史 的 内 容 可 以 让 我 们 从 一 个 侧面 了 
解 古 特 弗 多 因 德 这 个 人 。 里 面 描写 的 古 特 弗 多 因 德 并 不 是 那 种 独断 专 
行 、 喜 欢 把 目 己 的 意志 强加 给 别人 的 人 ， 其 实 他 是 一 个 “很 能 体 谎 别 


人 ， 愿 意 尽 自己 最 大 能 力 让 别人 感到 每 服 的 人 ”。 但 是 作者 也 表示 证 
特 弗 罗 因 德 是 “最 后 的 决策 者”，“ 革 一 话题 ， 只 要 他 在 咨询 相关 人 
员 后 给 出 决断 ， 那 么 这 肯定 就 是 最 后 的 答复 ， 不 可 能 有 任何 更 改 ”。 
付 事 实 上 ， 一 些 之 前 和 十 特 弗 罗 因 德 共事 的 人 一 一 他 们 现在 的 职务 至 
少 应 该 是 “主管 ”级 别 ， 正 在 酝酿 一 场 挑战 古 特 弗 罗 因 德 权威 的 战 
争 。 这 么 长 时 间 以 来 ， 他 们 对 十 特 弗 罗 因 德 、 对 所 风门 兄弟 公司 的 忠 
诚 ， 走 到 了 终点 ， 他 们 择 击 古 特 弗 罗 因 德 奢华 的 生活 作风 ， 并 开始 了 
相互 之 间 的 权力 争夺 战 。 


到 了 1986 年 年 底 ， 随 着 员工 工资 文 出 的 不 断 人 攀升 一 一 那 一 年 ， 所 
罗 门 公司 的 员工 数量 增加 了 40% 一 一 公司 的 利润 出 现 缩水 ， 部 门 主管 们 
差 一 点 儿 就 把 古 特 弗 罗 因 德 赶 下 台 来 。 没 有 钱 赚 ， 所 罗 门 公司 的 股东 
们 开始 坐 不 住 了 ， 公 司 最 大 的 股东 、 来 自 南 非 的 米 话 卡 (Minorco) 公 
司 率 先 发 难 ， 越 来 越 对 所 罗 门 公司 失去 耐心 的 他 们 正 告 古 特 弗 罗 因 德 
要 出 售 公司 的 股份 。 不 过 之 后 ， 所 罗 门 公司 内 部 的 部 门 主管 们 也 没有 
什么 动作 ， 一 切 似 乎 又 恢复 了 平静 。 但 这 并 不 能 绥 解 南非 公司 的 态 
度 ， 当 时 道琼斯 工业 指数 增长 了 44%， 所 罗 门 公司 的 股票 却 持续 走低 。 
但 在 很 长 一 段 时 间 的 寻找 后 ， 米 话 卡 公司 终于 找到 了 接管 自己 麻烦 的 
买 家 ， 一 个 叫 罗 恩 。 佩 雷 尔 受 的 企业 掠夺 者 ， 正 是 他 之 前 完成 了 对 美 
国 闭 名 化 妆 品 品牌 露 华 谊 公司 的 收购 。 


所 罗 门 公司 的 管理 层 自然 不 希望 为 佩 雷 尔 曼 或 者 是 他 任命 的 任何 
一 个 人 卖命 。 四 思考 再 三 ， 古 特 弗 罗 因 德 不 得 不 向 巴菲特 发 出 了 求救 
信号 ， 希 望 他 能 像 之 前 帮助 斯 科 特 。 费 策 尔 公司 那样 扮演 “救星 ”的 
角色 ， 对 所 罗 门 公司 进行 投资 以 避免 佩 震 尔 曼 可 能 发 起 的 收购 挑战 。 
GS 


客观 地 说 ， 所 罗 门 公司 在 销售 市 场 上 的 实力 还 是 有 目 共 睹 的 ， 这 
一 点 令 巴 菲 特 很 欣赏 。 但 是 令 巴 菲 特 头 疼 的 是 ， 这 个 之 前 曾 在 投资 银 
行业 呼风唤雨 的 公司 现在 由 于 受到 市 场 压 力 的 影响 只 能 去 开发 新 的 商 


业 银 行业 务 ， 但 所 罗 门 公司 通过 垃圾 债券 来 融资 完成 公司 收购 的 做 法 
却 为 巴菲特 所 不 从。 对 于 竞争 激烈 的 并 购 业 务 ， 所 罗 门 公司 还 是 一 个 
新 手 。( 电 想 从 这 一 潭 浑 水 中 把 所 风门 公司 解救 出 来 ， 古 特 弗 罗 因 德 深 
知 并 不 轻松 ， 短 短 一 年 的 时 间 里 ， 他 明显 苍老 了 很 多 。 针 


但 所 罗 门 公司 还 有 一 个 不 得 不 提 的 优势 ， 就 是 他 们 重新 构建 债券 
市 场 的 能 力 。 这 一 点 足以 吸引 巴菲特 ， 毕 竞 在 当时 很 难 找到 能 够 带 来 
巨额 回报 的 收购 买卖 。( 时 尽管 巴菲特 对 垃圾 债券 深恶痛绝 ， 但 他 也 不 
能 回避 公司 收购 将 不 可 避免 地 使 用 这 个 他 并 不 喜欢 的 方式 。 所 以 ， 巴 
菲 特 开始 投机 取 巧 地 对 交易 实施 套利 ,逐渐 减少 收购 者 手中 的 股票 持 
有 人 额 ， 并 不 断 增加 被 收购 者 手中 的 股票 份额 。 由 于 所 罗 门 公司 绝 大 部 
分 的 利润 来 自 套利 债券 部 门 ， 公 司 其 实 就 是 一 部 套利 机 器 。 不 过 鉴于 
这 也 是 华尔街 的 普遍 现象 ， 巴 菲 特 也 只 能 接受 现实 ， 并 慢 慢 习惯 这 样 
的 运作 模式 。 


随 着 古 特 弗 罗 因 德 希望 巴菲特 完成 收购 的 心情 日 渐 人 迫切， 股神 也 
嗅 到 了 金钱 的 味道 ， 为 了 尽快 完成 收购 事宜 ， 古 特 弗 罗 因 德 表示 将 向 
巴菲特 提供 一 笔 7 亿 美元 的 优先 股 股票 ， 可 以 分 配 到 15% 的 公司 利润 。 
付 在 所 罗 门 公司 内 部 ， 古 特 弗 罗 因 德 用 非常 强硬 的 态度 向 员工 们 通报 
了 这 个 消息 。 公 司 内 部 早已 因为 即将 到 来 的 收购 而 人 心性 性 ， 这 个 时 
候 古 特 弗 罗 因 德 用 非常 强硬 的 态度 让 下 属 设计 一 种 股票 ， 能 够 让 巴 菲 
特 实现 通常 只 有 在 垃圾 债券 上 才能 获得 的 收益 。 最 终 ， 在 1987 年 9 月 28 
日 ， 也 就 是 犹太 新 年 那 一 天 ， 巴 菲 特 正式 与 所 罗 门 公司 签订 了 交易 合 
同 ， 巴 菲 特 买 进 了 所 风门 公司 的 优先 股 。 之 所 以 选择 这 一 天 是 因为 在 
犹太 人 的 观念 里 这 一 天 是 不 能 工作 的 ， 即 便 佩 雷 尔 曼 知道 了 巴菲特 买 
进 所 罗 门 股份 的 消息 也 无 可 奈何 了 。 那 一 天 ， 巴 菲 特 一 个 人 飞 到 了 所 
罗 门 公司 在 纽约 的 总 部 ， 在 律师 的 见证 下 签 下 了 这 份 合同 。 巴 菲 特 的 
表情 看 上 去 很 轻松 ， 他 没有 带 助理 ， 没 有 带 公 文 包 ， 甚 至 连 文件 夹 都 
没有 带 。 与 古 特 弗 罗 因 德 握手 后 ， 巴 菲 特 签 了 约 ， 在 这 份 合同 中 还 有 


一 个 条 件 就 是 附带 了 9% 的 息 票 ， 当 股票 价格 达到 了 每 股 38 美 元 ， 优 先 
股 可 以 转 成 普通 股票 ， 这 个 条 款 对 于 巴菲特 具有 非常 重要 的 意义 。 什 ) 


根据 双方 协议 ， 在 所 风门 公司 的 股票 达到 每 股 38 美 元 前 ， 所 风门 
公司 要 向 巴菲特 支付 9% 的 股息 ， 一 旦 公司 股价 达到 了 每 股 38 美 元 或 之 
上 的 任何 价格 ， 那 么 巴菲特 有 权 将 优先 股 转化 为 普通 股 。 但 如 果 股 价 
走低 ， 巴 菲 特 可 以 选择 撤资 ， 放 弃 手中 持 有 的 所 罗 门 公司 的 股票 。 
不 过 巴菲特 并 没有 这 样 做 ， 他 在 所 罗 门 公司 得 到 了 15% 的 分 红 ， 远 远 超 
出 了 之 前 的 预期 ， 这 也 证 明 这 桩 交易 本 身 一 点 儿 风险 也 不 存在 。( 时 


进入 所 风门 公司 的 第 一 年 ， 巴 菲 特 得 到 了 6 300 万 美元 的 红利 ， 比 
蓝筹 印花 公司 和 伯 克 希 尔 在 《 布 法 罗 晚 报 》 和 喜 诗 糖果 公司 上 投入 的 
总 和 要 高 得 多 ! 但 是 所 罗 门 公司 内 部 却 对 古 特 弗 罗 因 德 与 巴菲特 的 这 
笔 交 易 多 加 斥责 ， 员 工 们 都 很 愤怒 。( 生 他们 认为 古 特 弗 罗 因 德 在 面 对 
米 诺 卡 公司 收购 时 的 态度 太 过 犹豫 ， 这 才 让 公司 陷入 了 极度 危急 的 局 
面 ， 所 以 只 能 找 巴菲特 过 来 救火 ， 最 终 的 结果 也 只 能 是 付 给 巴菲特 超 
出 原 有 价值 的 回报 。 但 从 巴菲特 的 角度 来 讲 ， 这 是 一 笔划 算 的 买卖 ， 
就 像 作 家 迈克 尔 。 刘 易 斯 之 后 描写 的 那样 ， 巴 菲 特 “再 一 次 娴熟 地 证 
明了 自己 的 安全 边际 和 收益 理论 ， 在 保证 所 罗 门 公司 不 破产 的 前 提 
下 ， 自 己 的 利益 实现 了 最 大 化 ”。 付 


除了 巴菲特 这 笔 巨 资 的 注入 ， 在 交易 过 程 中 ， 所 罗 门 公司 还 得 到 
了 什么 ? 没 错 ， 就 是 股神 的 声望 。 不 过 十 特 弗 罗 因 德 在 所 罗 门 公司 的 
权力 也 有 所 削减 :巴菲特 和 芒 格 都 成 为 所 罗 门 公司 的 董事 会 成 员 。 其 
实 两 个 人 早 束 对 所 罗 门 公司 加 以 关注 了 ， 在 签订 注资 协议 前 ， 巴 菲 特 
特意 从 国外 飞 回 纽约 ， 一 起 与 芳 格 视察 所 罗 门 公司 的 运营 情况 。 


站 在 古 特 弗 罗 因 德 办 公 室 门 外 ， 他 的 办 公 室 劳 边 就 是 所 罗 门 公司 
的 交易 大 厅 ， 巴 菲 特 第 一 次 如 此 近 距 离 地 接触 这 家 公司 : 几 百 名 交易 
员 坐 在 电脑 前 面 ， 几 乎 每 个 人 都 在 打 电 话 谈 业务 ， 屋 子 里 还 夹杂 着 人 
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很 紧张 ， 香 烟 成 了 他 们 排解 压力 的 最 好 方式 。 


看 到 这 些 ， 芒 格 环抱 着 双 辟 对 巴菲特 说 道 ，。“ 沃 伦 ， 你 确定 要 投 
资 这 家 公司 吗 ?“ 


巴菲特 没有 说 话 ， 他 注视 着 交易 大 厅 四 四 拉 所 的 人 群 ， 注 视 痢 里 
面 嘲 杂 的 环境 ， 等 了 好 一 会 儿 ， 他 才 慢 慢 给 出 了 一 个 答案 : “ 嗯 ， 是 
的 。 22 6 


l. 到 2013 年 5 月 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股价 突破 每 股 16 万 美元 。 一 一 编者 注 
2. 即便 两 家 公司 完成 了 并 购并 更 名 为 “ 菲 普 话 - 所 罗 门 公司 ”， 也 没有 彻底 消除 所 罗 


门 公司 在 人 们 心中 留 下 的 印象 ， 人 们 还 是 喜欢 把 这 家 公司 叫 作 索 利 一 一 所 罗 门 的 昵称 ， 
直到 1986 年 这 个 名 字 被 停止 使 用 。 


3. The Dow was sitting at 875 on the first day of 1982. It had hit 
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in a fifty-five-year period in 1983 (the lowest was 1992), according to 
Corporate Reports, Empirical Research Analysis Partners. Data 1952 
through 2007. 


5, Banks lost their fear of bad credit through the combination of an 
emerging asset bubble, simple greed, the advent of securitization, and 
an eagerness to find toehold ways to fund equity transactions, a signal 
that the wall between commercial and investment banks erected by the 


Depression-era Glass-Steagall Act was beginning to break down. 


6. Eric J. Weiner, What Goes Up: The Uncensored History of Modern Wall 
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It Happen. New York: Little, Brown, 2005. 
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Typically the deals worked either by giving shareholders who sold a 
higher price but leaving a much weakened company for those who 
didn’ t, or by offering a premium that was only a fraction of the value 
the buyer would create through actions the former management should 


have taken themselves. Or both. 


Leonard Goldenson with Marvin J. Wolf, Beating the Odds. New York: 


Charles Scribner’ s Sons, 1991. 


Everyone from Saul Steinberg to Larry Tisch had taken a stake in 
the company. Meanwhile, management’ s first-choice buyer was IBM. In 
the end, Cap Cities proved a strong fit because of the complementary TV 


license and the minimum divestiture required. 
Interview with Tom Murphy. 


Ibid. Details are also recounted in Leonard Goldenson with Marvin 
J. Wolf, Beating the Odds. 


Buffett paid sixteen times earnings for Cap Cities, a 60% premium 
to its recent price, and, on banker Bruce Wasserstein’ s insistence, 
threw in warrants that gave the seller a continuing equity stake in 
ABC. These terms, arguably, are the most lenient Buffett ever struck 
and suggest how badly he and Murphy wanted to buy ABC. Charlie Munger 
wrote to the Buffett Group on January 11, 1983, that Tom Murphy at Cap 
Cities had “compounded the value of his original 1958 investment at 
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23% per annum for 25 years. Donaldson, Lufkin & Jenrette report 
February 26, 1980: “Earnings per share growth has compounded at 20% 
annually over the past decade and this rate has accelerated to 27% over 
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the last five years. 


Geraldine Fabrikant, “Not Ready for Prime Time?” New York Times, 
April 12, 1987. 


Murphy and his #2, Dan Burke, picked and chose to make divestitures 
required by the FCC. They kept eight TV, five AM radio, and five FM 
radio stations. Geraldine Fabrikant , Marc Frons, Mark N. Vamos ， 
Elizabeth Ehrlich, John Wilke, Dave Griffiths, and Christopher S. 
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Stevenson, “Merger Forcing Station Sales, New York Times, April 1, 


1985. 
With 1984 sales of $3.7 billion, ABC earned $195 million, whereas 


Cap Cities, one third its size, earned $135 million on sales of $940 
million. The disparity in profitability was mainly due to the different 
economics of network affiliate stations versus the network itself but 


also to Murphy and Burke’ s management skills 


According to “Extortion Charge Thrown Out; Judge Cancels $75, 000 
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Cohen were dismissed after the case was referred to the Douglas County 
Board of Mental Health and Cohen was moved to the Douglas County 
Hospital from the Douglas County Corrections Center. Terry Hyland, in 
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Interview with Gladys Kaiser. 

Ibid. 

Based on examples of actual letters received. 

Interview with Gladys Kaiser. 

Interviews with Howie Buffett, Peter Buffett, Susie Buffett Jr. 
Interview with Susie Buffett Jr. 
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Interview with Peter Buffett. He was so shaken that he dialed “0” 
instead of “911, ” as if taken back to childhood. 


“Billy Rogers Died of Drug Overdose, ” Omaha World-Herald, April 
2, 1987; “Cause Is Sought in Death of Jazz Guitarist Rogers, ” Omaha 
World-Herald, February 21, 1987. 
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Louis Jean-Baptiste Alphonse Bachelier, Theory of Speculation ， 
1900. Bachelier applied the scientific theory of “Brownian motion” to 
the market, probably the first of many attempts to bring the rigor and 


prestige of hard science to the soft science of economics 


Charles Ellis, Jnvestment Policy: How to Win the Loser’ s Game. 
Illinois: Dow-Jones-Irwin , 1985 , which is based on his article 
“Winning the Loser’ s Game” in the July/August 1975 issue of the 


Financial Analysts Journal 


The modern-day equivalents of Tweedy Browne’ s Jamaica Water 


warrants still exist, for example. 


Burton Malkiel, A Random Walk Down Wall Street. New York: W. V. 
Norton, 1973. 


Aside from the Superinvestors article, Buffett did not write about 
EMH directly until the Berkshire 1987 shareholders letter, but he had 
led up to it with related subjects such as excessive trading turnover 
since 1979. 


Transcript of Graham and Dodd 50th Anniversary Seminar. Jensen at 
the time was professor and director of the Managerial Economics 
Research Center of the University of Rochester Graduate School of 
Management. Within a year, he would be at Harvard, where he remains as 


professor of business administration emeritus. 


Stanley Perimeter and the Washington Post pension fund. Although, 
as this book illustrates, Buffett shared ideas with some of these 
investors in the early days——for example, when he was short on 
capital——more often the use of similar rules led them to similar 


veins of ore. 
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One subtle underpinning of EMH was a free-market, quasilibertarian 
philosophy that aligned with the spirit of deregulation and 
Reaganomics, under which investors could fend for themselves as free 
agents in an unfettered self-regulating market. Thus one side effect of 
EMH was to subtly build support for other types of market deregulation 
and for government and Federal Reserve actions that arguably 


contributed to later asset bubbles. 


Beta can be a godsend in helping manage an unmanageably large 
portfolio. Criticism of beta could also, therefore, be directed at the 
investors who put money into unmanageably large funds that are 
diversified this way, and then expect them to outperform the market 


every year, if not every quarter. 


Hedge funds in this form, pioneered by A. W. Jones, preceded 


popularization of the randomwalk academic theory. 


In a worst-case scenario, both sides of an arbitrage go the wrong 
Way 一 一 the short rises, the long falls. This is the “earthquake risk” 


of the arbitrageur. 


Buffett, speaking at the 1994 Berkshire annual shareholder meeting. 
Munger made the “twaddle and bullshit” comment at the 2001 


shareholder meeting. 


The model with junk bonds was based on average credit history, not 
the behavior of the stock or bond market. The two models are not only 
related, but have the same basic flaw, which is that “earthquake 
events” are never factored in correctly——hbecause if they were, the 


model would reveal a prohibitively high cost of capital 


With the introduction of equity index futures in 1982, Buffett 
started trading these instruments as a hedge. Nevertheless, he wrote 
Congressman John Dingell, chairman of the House Energy and Commerce 
Committee, warning about their risk, and likewise wrote to Don Graham, 
“So much for the many claims as to hedge and investment type 
utilization; in actual practice, virtually all contracts involve short- 
term highly leveraged gambling——with the brokers taking a bite out of 
every dollar of public participation.” Letter from Warren Buffett to 
Mr. and Mrs. Don Graham, January 18, 1983. 


Berkshire Hathaway annual letter, 1985. The deal was $320 million 


in cash and the rest in assumed debt and other costs. “Scott Fetzer 
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Holders Clear Sale of Company, ” Wall Street Journal, December 30, 
1985. In Berkshire’ s 2000 annual report, Buffett points out that BRK 
netted $1.03 billion from its net purchase price of $230 million. 


Interview with Jamie Dimon. 
Berkshire had $4.44 billion of assets on its books at the end of 
1986 , including $1.2 billion of unrealized gains on equities. 


Liquidating before the reform, Berkshire itself could have avoided 
paying any taxes, with the shareholders paying their 20% tax on the 
gain, or $244 million. If BRK liquidated after the Tax Reform Act took 
effect, Berkshire would be paying $414 million in corporate taxes (more 
than $185 million of which would have accrued to Buffett) , before 
handing over the net proceeds to investors to pay a double tax, adding 
up to a maximum of a 52.5% tax on the $1.2 billion unrealized 
appreciation, or $640 million. Thus the total effect was $400 million. 
See also James D. Gwartney and Randall G. Holcombe, “Optimal Capital 
Gains Tax Policy: Lessons from the 1970s, 1980s, and 1990s, ” A Joint 
Economic Committee Study, United States Congress, June 1997. 


Berkshire Hathaway annual report, 1986. Notably, Buffett phrases 
the statement in terms of the costly consequences if Berkshire 
liquidated after the act, not the huge benefits that wood have resulted 


from liquidating before the act went into effect 


This measuring stick has pros and cons, which are covered in 
investing books. Bottom line, it is a reasonable, conservative measure 
that can be distorted by acquisitions (something Buffett had discussed; 


see General Re). 


Interviews with Walter Scott Jr. , Suzanne Scott; also Jonathan R. 
Laing, “The Other Man From Omaha, ” Barron’ s, June 17, 1995 


Interview with Walter Scott Jr. 
Interview with Clyde Reighard. 


Jerry Bower, in National Review, August 11, 2006, wrote that 
Reagan’ s “supply-side policies have helped Warren Buffet [sic] amass 
the world’ s second-largest pile of wealth, which he routinely uses as 
a stage on which to stand and denounce the very supply-side measures 
that helped lift him to incredible prosperity.” It is true that like 
any investor, Buffett has benefited from the supply-side policies that 


reduce his personal taxes on investment income and capital gains. 
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Notably , much of that benefit is effectively offset by Berkshire 
Hathaway’ s taxes. Since the Reagan years, Citizens for Tax Justice and 
the Institute on Taxation and Economic Policy have been studying the 
annual reports of the top 250+ companies in the U.S., always coming to 
the conclusion that they are severely underpaying. See Robert S. 
Mclntyre and T. D. Coo Nguyen, Corporate Taxes & Corporate Freeloaders 
(August 1985), Corporate Income Taxes in the 1990s (October 2000) , 

Corporate Income Taxes in the Bush Years (September 2004). The top 250 
companies in the U.S. , while growing profits substantially, have 
consistently been shown to pay a fraction of the actual corporate tax 
rate throughout the 1980s, ” 90s, and today, due to breaks for 
depreciation, stock options, research, etc. Berkshire, however, has 
averaged a 30% effective tax rate (net earnings before taxes, divided 
by the taxes paid currently) since 1986——offsetting Buffett’ s 
personal tax benefits. Regardless, Buffett’ s taxes are irrelevant to 


whether he is entitled to criticize supply-side policies. 


Robert Sobel, Salomon Brothers 1910°1985, Advancing to Leadership, 
Salomon Brothers, Inc., 1986. 


In other words, current partners were paid a premium above their 
invested capital by Phibro, in which retired partners who had already 
withdrawn their capital did not share. 


Anthony Bianco, “The King of Wall Street——How Salomon Brothers 
Rose to the Top 一 一 And How It Wields Its Power, ” BusinessWeek , 
December 5, 1985. 


In the “Night of the Long Knives, ” June 30 July 2, 1934, Hitler 
executed at least eighty-five perceived enemies of his regime and 


arrested a thousand others. 


James Sterngold, “Too Far, Too Fast: Salomon Brothers’ John 
Gutfreund, ” New York Times, January 10, 1988. 


Paul Keers, “The Last Waltz: He had the power, she craved the 
position. Life was a ball until he had to resign in disgrace and an era 
ended, ” Toronto Star, September 1, 1991. 


Roger Lowenstein, Buffett: The Making of an American Capitalist. 
New York: Doubleday, 1996, who did not identify the executive giving 
this description. 
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Paul Keers, “The Last Waltz” ; Carol Vogel, “Susan Gutfreund: High 
Finances, High Living, ” New York Times, January 10, 1988; David 
Michaels, “The Nutcracker Suit, ” Manhattan, Inc., December 1984; John 
Taylor, “Hard to Be Rich: The Rise and Wobble of the Gutfreunds, ” 
New York, January 11, 1988. 


As Mrs. Bavardage. 


Paul Keers, “The Last Waltz” ; Cathy Horyn, “The Rise and Fall of 
John Gutfreund; For the Salomon Bros. Ex-Head, a High Profile at Work & 
Play, ” Washington Post, August 19, 1991. 


Robert Sobel, Salomon Brothers 1910-1985, Advancing to Leadership. 


The combative , powerful banker Bruce Wasserstein , a merger 
specialist, was supposedly going to run the firm. Gutfreund and his key 
lieutenants knew they would be instantly replaced by Wasserstein. And 


Perelman as the largest shareholder might scare clients away. 


Salomon bought the Minorco block itself at $38, a 19% premium to 
the stock’ s $32 market price. It then offered Buffett the stock at the 
same price. The premium was typical for similar deals at the time 
(which were also criticized). The stock conveyed 12% voting power in 
the firm. Perelman offered $42 and said he might raise his stake to 
25%. 


Salomon made a number of missteps. It took on a buyout of TVX 
Broadcast Group that ultimately failed, muffed a leveraged buyout of 
Southland Corporation, and wound up holding the bag on a problematic 
Grand Union buyout. After five unsuccessful years, Salomon exited the 


merchant-banking business in 1992. 


Sarah Bartlett, “Salomon? s Risky New Frontier, ” New York Times, 
March 7, 1989. 


Buffett viewed his investment in Salomon as being like a bond. If 
he had wonderful stock ideas like GEICO or American Express, he would 


not be looking at bond equivalents and would not have done this deal 
Interview with John Gutfreund. 


Interviews with John Gutfreund, Donald Feuerstein. Fenerstein’ s 
son went to school with one of Perelman’ s children. He knew Perehnan 


was observant and parlayed for a critical delay past the holiday. 
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According to Graham and Dodd, preferred stocks marry the least 


” 


attractive features of equity and debt. “As a class, they wrote, 


“preferred shares are distinctly more vulnerable to adverse 


” 


developments than are bonds. Benjamin Graham and David L. Dodd, 
Security Analysis, Principles and Teaching. New York: McGraw-Hill, 
1934, Chapter 26. Preferreds are often described as “bonds with a 


” 


kicker, combining the safety of a bond with the upside of a stock. 
However, as Graham and Dodd note, this is not really correct. If a 
company gets in trouble, preferreds lack an enforceable claim to the 
interest and principal. When things go well, unlike a common stock, the 
investor has no right to the company’ s profits. Speaking at the 
University of Florida in 1998, Buffett said, “The test of a senior 
security is whether you are getting an above-average return, after 
tax, and feel certain of getting your principal back.” Here, the 
preference to the common was meaningless. 
Beginning October 31, 1995, in five installments over four years, 


it was mandatory to either convert into Salomon stock or “put” it 
back to the company for cash. Perelman offered to beat Buffett’ s deal 
——and Gutfreund and several other managers told the board they would 
quit. He offered a conversion price of $42, much more attractive from 
Salomon’ s point of view. He would have owned only 10.9% of Salomon, 


compared to Buffett’ s 12%. 


If a potential buyer for his block of convertible preferred 
appeared, Buffett was obliged to offer Salomon first refusal. Even if 
it did not buy back the shares, he was prohibited from selling his 
entire block to any one purchaser. Berkshire also agreed to limit its 


investment in Salomon to no more than 20% for seven years. 


Michael Lewis, Liar’ s Poker: Rising Through the Wreckage on Wall 
Street. New York: W. W. Norton, 1989. 


Interview with Paula Orlowski Blair. 


AT 
不眠 之 夜 


纽约 ，1987 1991 


用 “点 石 成 金 ”来 形容 巴菲特 对 所 罗 门 公司 的 收购 并 不 为 过 ， 至 
少 在 外 人 眼中 是 这 样 的 。 这 位 来 自 奥 马 哈 小 镇 的 先知 以 令 人 惊叹 的 手 
笔 完 成 了 这 次 收购 ， 但 是 你 会 惊讶 地 发 现 ， 这 位 世界 首富 和 你 身边 的 
人 并 没有 太 多 的 区 别 ， 他 的 “ 肾 宅 ”只 是 一 栋 价值 31 500 美 元 的 房 
子 ， 而 他 开 的 车 还 是 8 年 前 购买 的 那 部 凯迪 拉 死 。 在 巴菲特 届 上 ， 唯 一 
与 那些 富 紧 少 有 的 相同 点 荡 怕 就 是 他 对 华尔街 银行 的 投资 了 。 


事实 上 ， 巴 菲 特 起 先 并 不 赞同 华尔街 的 那些 做 法 ， 而 现在 他 却 成 
了 这 里 的 一 部 分 。 在 写 给 伯 克 希 尔 股 东 们 的 信 中 ， 他 择 击 了 华尔街 利 
用 垃圾 债券 来 完成 收购 的 做 法 ， 其 中 也 包括 所 罗 门 公司 。 他 在 信 中 这 
样 写 道 ，“ 这 些 交 易 是 在 那些 没有 头脑 的 人 之 间 进 行 的 ， 他 们 从 不 在 
平 别 人 的 想法 ! ”加 “我 从 来 不 和 那些 股票 经 纪 人 或 者 分 析 师 说 
话 ! ”他 还 写 道 ， “考虑 问题 的 时 候 你 要 有 自己 独立 的 想法 ! 华尔街 
是 世界 上 唯一 一 处 能 够 看 到 开 着 劳 斯 莱 斯 的 富 人 向 那些 挤 地 铁 的 人 们 
讨教 成 功 秘籍 的 地 方 ! ”( 时 而 在 之 后 发 行 的 《华盛顿 邮 报 》 中 ， 人 们 
又 能 看 到 巴菲特 类 似 的 言论 ， 他 用 “赌场 ”来 形容 当今 的 这 个 社会 。 
就 是 这 种 赌博 的 心态 让 那些 企业 掠夺 者 们 变 得 富有 起 来 ， 但 是 为 什么 
政府 不 对 这 些 人 全 额 征 税 ?党 他 们 要 是 纳税 ， 税 额 肯定 不 会 少 ! 从 
1982 年 到 1987 年 的 5 年 间 ， 道 琼斯 工业 平均 指数 从 777 点 激增 到 2 722 
点 ， 所 以 巴菲特 这 样 告 诚 商学 院 的 学 生 们 : “ 想 要 赚钱 吗 ? 那么 到 华 
尔 街 去 吧 ! ”不 过 说 这 话 的 时 候 ， 巴 菲 特 已 经 身 在 华尔街 了 。 


华尔街 究竟 是 什么 样子 呢 ? 对 来 自 美国 中 西部 的 这 位 平民 来 说 它 
有 着 巨大 的 诱惑 力 ， 使 人 很 难 轻易 离开 。 当 有 记者 问 巴 菲 特 ， 为 什么 
在 所 罗 门 公司 这 般 混乱 的 时 候 ， 他 却 选择 进入 ， 而 且 还 持 有 相当 一 大 
EAE BERTEMES ARDE: “因为 我 信任 一 个 
人 ， 约 翰 。 古 特 弗 罗 因 德 ， 这 位 所 罗 门 公司 前 首席 执行 官 非常 出 色 ， 
无 论 在 哪个 方面 都 是 如 此 ， 这 是 一 个 值得 尊敬 的 人 。” 人 轩 


的 确 ， 巴 菲 特 对 于 身边 人 的 感情 总 是 很 深 ， 但 人 们 却 发 现 他 对 十 
特 弗 罗 因 德 的 感情 不 是 用 言语 可 以 表达 的 ， 甚 至 从 一 开始 就 是 这 样 。 
曾经 ， 巴 菲 特 因为 不 想 看 到 客户 间 的 利益 纷争 选择 辞职 ， 但 是 他 并 没 
有 向 古 特 弗 罗 因 德 隐瞒 自己 拥有 部 分 投资 银行 股份 的 事情 ， 不 过 那 时 
巴菲特 的 公司 已 经 被 客户 间 的 利益 纷争 弄 得 苦 不 堪 言 。 但 是 ， 是 什么 
让 巴菲特 一 一 在 最 糟糕 的 时 候 一 一 成 了 这 家 公司 董事 会 的 成 员 ? Oe 
那 段 经 济 不 景气 的 日 子 ， 巴 菲 特 赚钱 的 欲望 似乎 战胜 了 个 人 的 希望、 
追求 和 原则 。 正 如 他 一 生 所 经 历 的 那样 ， 只 要 贪 禁欲 望 主导 了 自己 ， 
厄运 似乎 也 就 悄然 而 至 。 


1987 年 ， 就 在 巴菲特 投资 所 风门 公司 那 一 年 ， 股 市 接近 了 崩溃 的 
边缘 。 就 在 当年 3 月 他 写 给 股东 们 的 信 中 他 提 到 了 对 投资 经 理 的 看 法 : 
“这 些 人 都 是 伪善 家 ， 他 们 能 让 纷乱 的 场景 变 得 异常 平静 ! ”不 过 巴 
菲 特 并 没有 解除 与 任何 投资 经 理 的 合约 ， 人 们 看 到 的 只 是 在 之 后 的 几 
个 月 里 ， 巴 菲 特 开始 抛售 股票 。 他 知道 随 着 股票 市 场 不 断 上 涨 ， 其 中 
必定 有 某 种 推动 它 的 因素 ， 那 就 是 标准 普尔 500 指 数 期 货 这 一 新 发 明 。 
包括 所 罗 门 公司 在 内 的 绝 大 多 数 银行 都 开始 接受 这 一 衍生 工具 合约 。 
它 是 一 种 全 新 的 事物 ， 类 似 于 赌博 性 质 ， 赌 的 就 是 标准 普尔 500 指 数 在 
未 来 某 个 时 间 内 是 否 上 涨 。( 辐 举 个 例子 ， 在 洛克 伍德 巧克力 
(Rockwood Chocolate) 的 交易 中 ， 这 一 衍生 工具 合约 的 意义 和 价值 
取决 于 未 来 某 个 时 间 点 上 原材料 可 可 豆 的 市 场 价格 : 如 果 未 来 可 可 豆 
的 市 场 价格 低 于 期 货 合约 所 确定 的 基础 价格 的 话 ， 那 么 期 货 合约 的 买 
方 就 算是 买 到 了 保险 ， 也 就 意味 着 他 赚 了 ; 反之， 如 果 可 可 豆 的 市 场 


MEEA., ABARTH SET as, eA HR ae BS A RE 
以 低 于 目前 ， 而 不 是 未 来 价格 的 价钱 买 到 这 些 原材料 。 


让 我 们 再 看 看 巴菲特 与 豪 伊 束 “减肥 ”问题 以 农场 租金 下 赌 的 例 
子 。 巴 菲 特 当时 并 不 希望 儿子 真 的 能 减肥 ， 因 为 那样 的 话 会 降低 租 
金 。 不 过 是 否 减 肥 完 全 取决 于 豪 伊 的 态度 ， 所 以 沃 伦 想 买 个 第 三 者 保 
险 ， 他 也 许 会 对 妻子 苏 珊 说 : “我 们 打 个 赌 吧 ， 我 给 你 100 美 元 ， 看 看 
豪 伊 能 不 能 减肥 ， 如 果 豪 伊 瘦 了 20 磅 ， 并 在 之 后 6 个 月 没有 反弹 的 话 ， 
你 要 给 我 2 000 美 元 ， 补 偿 我 损失 的 2 000 美 元 的 租金 ， 否 则 的 话 ， 我 
那 100 美 元 就 是 你 的 了 ! 你 不 用 给 我 一 分 钱 ! ”这 次 打赌 的 输赢 取决 于 
蚂 伊 的 减肥 结果 ， 而 巴菲特 能 不 能 从 中 获 利 则 取决 于 当事人 能 否 减肥 
并 保证 减轻 后 的 体重 不 反弹 。 


完 竟 什么 是 衍生 工具 合约 ? 让 我 们 看 看 另外 一 个 例子 ， 假 设 巴 菲 
特 和 女友 阿 斯 特 丽 德 。 门 元 斯 打赌 ， 看 巴菲特 能 不 能 在 一 年 内 不 再 吃 
暮 片 。 如 果 巴 菲 特 没有 做 到 ， 那 么 根据 赌 约 ， 他 就 要 给 女友 阿 斯 特 丽 
德 1 000 美 元 ， 这 就 算 不 上 是 衍生 工具 合约 ， 因 为 它 不 牵扯 第 三 方 的 利 
益 ， 巴 菲 特 是 不 是 吃 暮 片 与 第 三 方 没有 任何 关系 ， 完 全 取决 于 他 个 人 
的 意愿 。 


但 是 如 果 巴 菲 特 换 一 个 打赌 的 方式 ， 在 双方 都 同意 的 前 提 下 ， 让 
巴菲特 的 妹妹 伯 蒂 也 介入 其 中 :最 开始 阿 斯 特 丽 德 先 支付 给 伯 蒂 100 美 
元 作为 “保险 费 ”， 如 果 阿 斯 特 丽 德 输 了 的 话 ， 这 100 美 元 就 是 伯 蒂 的 
了 ， 否 则 伯 蒂 要 给 阿 斯 特 丽 德 1 000 美 元 ， 衍 生 工具 合约 就 这 样 产生 
了 。 合 约 成 立 的 条 件 是 巴菲特 是 否 能 按照 财 约 一 年 内 坚持 不 吃 葛 片 ， 
这 一 点 完全 不 受 阿 斯 特 丽 德 或 是 伯 蒂 的 控制 。 如 果 巴 菲 特 不 能 遵守 赌 
约 吃 了 暮 片 ， 那 么 阿 斯 特 丽 德 就 要 给 伯 蒂 100 美 元 ， 否 则 伯 带 就 要 给 阿 
斯 特 丽 德 1 000 美 元 。 所 谓 的 衍生 ， 从 这 个 意义 上 来 讲 就 是 一 种 保险 方 
式 ， 在 我 们 的 这 个 假设 里 ， 就 是 阿 斯 特 丽 德 寻找 的 一 种 保险 方式 ， 而 
对 于 伯 蒂 则 是 一 场 赌博 ! © 


很 多 人 在 选择 进行 衍生 工具 合约 交易 时 所 信赖 的 并 不 是 基于 对 对 
方 的 信任 ， 也 许 合同 双方 根本 没有 见 过 面 ， 而 是 选择 了 一 个 冷冰冰 的 
数字 一 一 标准 普尔 股指 期 货 。1987 年 前 后 股票 市 场 是 这 么 规定 的 ， 投 
资 经 理 纷纷 选择 股指 期 货 进行 投资 。 他 们 认为 这 种 投资 存在 某 种 可 以 
为 客户 提供 “衍生 工具 合约 中 的 保险 份额 ”的 东西 ， 如 果 股 市 下 跌 到 
茶 个 水 平 线 下 ， 那 么 股指 期 货 就 能 为 客户 避免 损失 。 那 些 认为 股市 一 
直 将 处 于 牛市 状态 的 投资 者 其 实 是 在 赌博 ， 他 们 不 断 地 与 客户 签订 衍 
生 工具 合约 ， 期 待 股票 的 回报 率 能 给 目 己 带 来 收益 。 


有 关 衍 生 工具 合约 中 存在 的 风险 ， 巴 菲 特 看 得 很 清楚 ， 这 也 是 为 
什么 他 给 美国 国会 写 信 的 原因 。 早 在 1982 年 ， 巴 菲 特 就 呼吁 联邦 政府 
介入 此 事 ， 他 在 信 中 陈述 了 有 关 衍生 工具 合约 中 存在 的 风险 ， 并 表示 
希望 联邦 政府 能 够 出 面 给 出 相关 的 市 场 监管 措施 ， 但 是 市 场 还 是 那 
样 ， 并 没有 出 现任 何 改变 。 人 汪 从 那 开始 ， 股 指 期 货 中 存在 的 问题 慢 慢 
被 人 们 所 忽视 ， 如 果 股 市 下 跌 的 话 ， 投 资 经 理会 在 第 一 时 间 得 到 相应 
的 账单 ， 接 下 来 他 们 要 做 的 就 是 抛售 手 里 的 股票 兑换 成 现金 以 支付 客 
户 的 索赔 费用 。 而 作为 期 货 的 买方 ， 他 们 通常 把 期 货 当 作 自己 手 里 项 
目 交易 的 担保 ， 在 市 场 下 跌 的 情况 下 ， 他 们 手 里 所 持 有 的 期 货 将 会 自 
动 卖 出 ， 这 样 也 就 在 无 形 中 促进 了 大 量 的 交易 。 


不 过 这 种 局 面 并 没有 维持 多 久 的 时 间 ， 一 切 在 1987 年 秋天 画 上 了 
句点 。 从 刚刚 进入 秋天 开始 ， 股 市 就 出 现 了 一 些 反常 的 现象 ， 股 指 增 
长 时 断 时 续 。 到 了 10 月 19 日 这 一 天 ， 问 题 全 面 爆发 ， 道 琼斯 工业 指数 
狂 跌 508 点 ， 创 下 了 道琼斯 指数 日 跌幅 之 最 ， 这 一 天 也 被 称 作 “ 黑 色 星 
期 五 ”。@ 辐 所 有 人 都 希望 能 够 尽快 逃 出 这 个 牢笼 ， 股 市 差点 儿 就 重 路 
1929 年 股灾 的 履 纱 ， 交 易 所 几 近 选择 停 盘 ! 


巴菲特 集团 的 股东 大 会 刚好 在 股灾 的 第 三 天 进行 ， 这 次 会 议 的 地 
点 选 在 了 位 于 弗 音 尼 亚 州 的 威廉 斯 堡 。 整 个 会 场 由 凯瑟琳 。 格 雷 毛 姆 
负责 统筹 布置 。 她 利用 威廉 斯 堡 烘托 出 了 一 种 全 新 的 氛围 。 前 来 参加 
股东 大 会 的 人 来 自 世 界 各 地 ， 有 的 甚至 来 自 并 不 富裕 的 地 区 。 他 们 早 
晨 醒 来 时 发 现 目 己 的 早餐 “足够 一 干 个 人 至 用 ”， 早 餐 种 类 非 第 丰富 
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到 18 世 纪 。 此 外 ， 凯 瑟 琳 还 租用 了 一 个 剧场 来 播放 里 殴 。 格 林 的 电 
影 。 尽 管 巴 菲 特 的 股东 大 会 每 年 都 会 举行 ， 但 每 一 年 的 水 准 都 有 一 个 
很 大 的 提高 ， 与 会 者 纷纷 为 大 会 的 规模 感到 震 怀 ， 当 然 令 他 们 感到 恢 
诈 的 还 有 每 次 股东 大 会 的 巨额 文 出 。“ 有 玉成 为 地 登 琳 的 客人 简直 大 
eS!” RRC KWAN > EA SER LE, HR PI te AB T 
周围 人 的 赞同 。 在 股东 大 会 即将 结束 的 那个 晚上 ， 凯 瑟 琳 请 来 了 一 些 
音乐 家 在 德 威 特 。 华 莱 士 博物 馆 演 帮 助 兴 ， 罕 着 考 完 的 音乐 家 们 现场 
eee eee 


股东 大 会 原 定 的 议题 是 “巴菲特 集团 是 不 是 将 随 着 股市 而 终 
结 ”， 在 股灾 发 生 后 ， 人 们 不 断 听 到 股市 月 盘 的 消息 ， 不 断 被 累加 的 
损失 骏 炸 着 ， 但 是 巴菲特 、 蒂 施 、 戈 特 斯 曼 、 鲁 安 、 芒 格 等 人 却 在 关 
注 股 票 价格 ， 不 断 打 着 电话 。 股 灾 之 后 ， 他 们 没有 选择 抛售 股票 ， 而 
是 在 不 断 买 进 ! 对 ， 他 们 在 不 断 买 进 ! © 


当 股 市 月 盘 的 幸存 者 刚刚 摆脱 灾难 ， 巴 菲 特 的 姐姐 多 丽 丝 却 陷入 
了 膝 烦 。 当 时 ， 多 丽 丝 正大 住 在 弗吉尼亚 州 的 弗 雷 德里 克 斯 堡 ， 那 还 
是 巴菲特 的 父亲 老 和 霍华德 当选 为 国会 议员 后 ， 他 们 全 家 搬 到 那儿 去 
的 ， 从 此 多 丽 丝 就 深 深 地 爱 上 了 那里 。 眼 下 ， 多 丽 丝 和 很 多 弗吉尼亚 
州 的 人 一 样 ， 都 在 兜售 所 谓 的 “ 裸 卖 看 空 期 权 ”， 一 种 由 弗吉尼亚 州 
福 尔 斯 彻 奇 市 的 一 个 经 纪 人 兜售 的 。 这 种 期 权 其 实 就 是 一 种 承诺 ， 承 


诺 在 市 场 下 跌 时 为 他 人 的 损失 买单 ， 之 所 以 说 是 “ 裸 卖 ”， 是 因为 它 
们 没有 附属 任何 抵押 上品， 因此 出 现 损 失 时 得 不 到 保护 ( 委 。 经 纪 人 对 多 
丽 丝 说 这 会 给 她 带 来 稳定 的 收入 ， 这 正 是 她 所 需要 的 ， 但 这 位 经 纪 人 
丝毫 没有 如 实地 描述 其 中 的 风险 ， 尤 其 是 用 了 “ 裸 卖 看 空 期 权 ” 这 个 
玄 乎 的 词语 ， 更 让 人 看 不 清 其 中 的 风险 。 多 丽 丝 在 投资 方面 经 验 不 
足 ， 但 非常 聪明 ， 而 且 对 任何 事情 都 充满 了 怀疑 态度 ， 这 一 点 和 弟弟 
巴菲特 很 相似 。 在 与 弟弟 的 聊天 中 ， 多 丽 丝 并 没有 提 及 有 关 自己 投资 
的 话题 ， 因 为 她 知道 弟弟 是 肯定 不 会 同意 的 。 一 直 以 来 ， 巴 菲 特 就 以 
“保守 ”著称 ， 通 常情 况 下 他 只 向 人 们 推荐 极其 安全 和 低 回 报 的 投 
资 ， 国 库 券 或 者 市 政 债券 就 是 巴菲特 给 出 的 最 好 选择 ， 特 别 是 面 对 多 
丽 丝 这 样 的 离异 女士 时 更 是 如 此 。 当 然 ， 巴 菲 特 自己 不 会 选择 这 些 低 
回报 的 债券 来 投资 。 出 于 对 弟弟 的 信任 ， 从 很 早 的 时 候 ， 多 丽 丝 就 成 
了 巴菲特 的 第 一 批 客 户 ， 特 别 是 在 投资 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 时 ， 多 丽 丝 
更 是 给 予 了 弟弟 完全 的 信任 。 但 可 能 是 多 年 前 的 投资 阴影 依然 在 多 丽 
丝 脑海 里 盘旋 〈 巴 菲 特 12 岁 时 与 姐姐 合伙 购买 了 3 股 “城市 服务 公司 的 
优先 股 ”， 但 数 月 后 股市 大 跌 ， 两 人 也 因此 被 套牢 ) ， 所 以 在 本 应 该 
向 巴菲特 征求 投资 意见 的 时 候 ， 多 丽 丝 没有 张口 。 


这 样 ， 多 丽 丝 完全 按照 自己 的 想法 行事 ， 最 终 的 结果 就 是 她 手 里 
持 有 的 所 有 伯 克 硕 尔 的 股份 不 复 存在 ， 经 纪 人 更 是 以 破产 对 其 加 以 威 
肋 。 绝 望 之 中 的 多 丽 丝 给 经 纪 人 写 出 了 几 个 朋友 的 名 字 ， 和 希望 朋友 们 
能 帮 她 渡 过 难关 ， 为 此 ， 多 丽 丝 也 深 感 自贡。 


在 多 丽 丝 的 心中 ， 巴 菲 特 一 直 扮演 着 保护 者 的 角色 ， 她 甚至 给 囊 
第 做 了 一 个 微缩 型 的 神 舍 ， 里 面 放 着 种 种 喜欢 的 高 尔 夫 俱 乐 部 模型 、 
百事 可 乐 饶 等 等 。 不 过 在 出 现 问 题 时 ， 多 丽 丝 并 没有 直接 寻求 弟弟 的 
帮助 ， 而 是 找 苏 珊 作 为 中 间 人 和 罕 针 引 线 ， 因 为 她 觉得 所 有 的 家 庭 都 是 
这 样 来 解决 问题 的 。 其 实 多 丽 丝 的 前 半生 并 不 幸福 ， 到 1987 年 ， 她 已 
经 经 历 了 三 次 不 幸 的 婚姻 : 她 感到 上 自己 在 第 一 次 结婚 的 时 候 就 失去 了 
安全 感 ， 第 二 次 婚姻 让 她 党 得 深 陷 于 婚姻 的 牢 党 之 中 但 又 无 力 挣脱 ， 


而 与 一 位 丹佛 的 大 学 教授 的 第 三 次 婚姻 对 于 多 丽 丝 来 说 本 号 就 是 一 个 
错误 。 现 在 的 多 丽 丝 已 经 经 历 了 很 多 ， 面 对 问题 的 时 候 她 不 会 选择 沉 
默 ， 而 是 会 尽力 争取 目 己 的 权利 ， 但 是 这 一 次 ， 她 却 不 知道 该 怎么 做 
To 


“你 不 用 担心 ! ” 苏 珊 安 奈 多 丽 丝 说 ，“ 沃 伦 次 会 永远 保护 


你 ! ” 
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早晨 接 到 了 弟弟 的 电话 。 在 电话 里 ， 巴 菲 特 明确 表达 了 上 自己 的 态度 ， 
不 会 回 姐 姐 提 供 帮 助 ! 巴菲特 告诉 多 丽 丝 说 ， 如 采 帮 她 还 钱 的 话 ， 肯 
定 是 帮 了 那些 有 钱 人 。 在 巴菲特 看 来 ， 这 些 人 都 是 投机 商人 ， 所 以 他 
肯定 不 会 向 投机 商人 提供 任何 帮助 ! 当 多 丽 丝 认识 到 这 一 点 后 ， 她 出 
了 一 映 冷 汗 ， 双 腿 也 开始 发 拌 ， 她 觉得 第 第 的 决定 是 对 她 的 一 种 茂 
视 ， 而 在 巴菲特 看 来 ， 做 出 这 样 的 决定 绝对 是 非常 理智 的 ! 


如 果 我 愿意 的 话 ， 我 可 以 拿 出 几 百 万 还 给 她 的 债权 人 ， 但 是 
你 知道 的 ， 让 他 们 做 禁 去 吧 ! 我 是 说 那个 把 这 些 破烂 儿 卖 给 多 丽 
丝 的 女人 ， 是 她 让 买 了 她 产品 的 人 都 破 了 产 ! 


既然 弟弟 不 能 帮忙 ， 多 丽 丝 不 得 不 把 期 望 寄托 在 苏 珊 身 上 ， 共 珊 
本 来 吏 很 有 钱 ， 再 加 上 巴菲特 还 给 了 她 很 多 ， 解 决 问题 衣 定 够 了 ， 但 
征 正如 苏 珊 没 有 给 外 负 比 利 。 罗 杰 斯 文 付 购房 首付 一 样 ， 在 金钱 问题 
上 ， 苏 珊 没 有 出 手 ! 


《华盛顿 邮 报 》 对 此 进行 了 报道 ， 文 章 里 写 道 “一 位 极其 成 功 的 
投资 者 ”的 姐姐 做 了 一 件 非常 患 鳃 的 事 ! 这 对 于 巴菲特 的 声誉 无 疑 是 
一 个 巳 大 的 打击 ， 多 丽 丝 也 因此 上 度 过 了 一 段 非 第 难熬 的 时 间 。 巴 菲 特 
家 族 还 没有 完全 从 7 个 月 前 比 利 。 罗 杰 斯 注射 毒品 致死 的 阴影 中 走出 
来 ， 现 在 又 出 现 了 多 丽 丝 这 样 的 麻烦 事 ， 而 巴菲特 家 族 的 这 一 内 部 记 
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不 少 问题 。 在 这 件 事情 的 处 理 上 ， 巴 菲 特 也 觉得 自己 太 过 理智 了 ， 他 
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RBA OSE SB, 她 肯定 也 会 爆 及 。 巴 菲 特 非 常 了 解 目 己 的 姐 
姐 ， 他 不 希望 任何 极端 的 事情 发 生 ， 所 以 巴菲特 退缩 了 ， 他 不 再 给 多 
丽 丝 打 电话 ， 也 告诉 家 里 其 他 的 人 不 要 再 骚扰 她 。 多 丽 丝 吓 坏 了 ， 她 
党 得 上 自己 被 家 人 抛 章 了 ， 陷 入 这 种 深 深 的 四 惧 之 中 ， 再 加 上 心头 的 创 
伤 ， 多 丽 丝 开始 对 她 的 母亲 利 拉 发 难 ， 慌 吓 并 向 其 索要 钱财 ， 并 依靠 
贷款 来 避免 房屋 被 抵押 的 可 能 。( 忆 不 过 具有 讽刺 意味 的 是 ， 美 联储 宣 
布下 调 利率 ， 各 大 公司 也 纷纷 以 回 购 上 自家 股票 的 方式 救市 ， 股 票 市 场 
很 快 从 灾难 的 阴影 中 恢复 了 过 来 ， 整 个 股灾 之 后 只 剩 下 了 像 多 丽 丝 这 
样 的 牺牲 品 。 经 历 了 一 段 时 间 的 痛 百 ， 多 丽 丝 又 和 一 位 名 叫 阿 尔 ，。 布 
赖 恩 符 的 人 结 了 婚 ， 一 个 帮助 她 摆脱 困境 的 律师 。 


表面 上 巴菲特 对 姐姐 很 无 情 ， 但 是 私 底下 他 正在 安排 从 父亲 老 霍 
华 德 的 信托 银行 每 月 预支 给 她 1 万 美元 ， 这 也 是 霍华德 的 遗嘱 里 写 明 了 
的 。“ 这 笔 钱 比 我 这 一 辈子 花 的 钱 都 多 ! ”多 丽 丝 兴奋 地 说 道 ， 这 样 
她 和 巴菲特 之 间 紧 张 的 关系 开始 有 所 缓和 ， 两 个 人 也 开始 说 话 了 ， 多 
丽 丝 对 巴菲特 也 怀 有 深 深 的 感激 之 情 一 一 直到 某 一 天 她 发 现 这 些 都 是 
自己 的 钱 ， 只 不 过 是 提前 预支 而 已 。 而 这 时 ， 多 丽 丝 的 信托 股份 正在 
慢 慢 增长 ， 她 手 里 持 有 超过 2 000 股 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 ，1964 年 
时 这 些 股票 只 值 3 万 美元 ， 而 到 了 1987 年 股灾 结束 后 ，2 000 股 伯 克 希 
尔 的 股票 累计 达到 了 1 000 万 美元 ! 不 过 根据 霍华德 的 遗嘱 ， 这 笔 信 托 
款 要 在 利 拉 去 世 后 才能 有 效 ， 届 时 多 丽 丝 和 妹妹 伯 蒂 可 以 分 4 次 拿 到 这 
笔 钱 。 当 多 丽 丝 把 这 笔 钱 当 作 未 来 的 救命 稻草 时 ， 巴 菲 特 又 进一步 伸 
出 了 橄榄 枝 ， 成 立 了 合 伍 德 基金 会 ， 该 基金 会 每 年 支付 50 万 美元 “ 仁 
兹 ”的 礼物， 多 丽 丝 、 巴 菲 特 的 三 个 子女 和 女友 阿 斯 特 丽 德 每 人 可 以 
得 到 10 万 美元 ， 而 且 可 以 随意 支配 。 这 就 像 巴菲特 为 他 们 5 个 人 设立 了 
700 万 美元 的 信托 财产 一 样 。 因 此 ， 多 丽 丝 的 股份 很 像 是 巴菲特 付 给 她 
钱 ， 只 不 过 是 换 了 种 形式 。 


当然 ， 多 丽 丝 不 能 用 这 笔 钱 偿还 债务 或 者 房贷 ， 巴 菲 特 不 会 把 钱 
直接 放 在 姐姐 的 手 上 ， 而 是 要 随时 监控 这 笔 专 球 的 流 同 。 这 场 风 烘 平 
恩 之 后 ， 多 丽 丝 叉 恢复 了 信心 。 她 很 感激 巴菲特 能 用 目 己 的 方式 把 目 
己 从 困 窒 中 解救 出 来 。 她 清醒 地 认识 到 ， 如 果 没 有 巴菲特 ， 她 什么 也 
不 会 得 到 。 在 偿还 了 所 有 的 债务 后 ， 多 丽 丝 和 巴菲特 的 关系 也 渐渐 恢 
复 正常 ， 那 个 神 倪 又 安放 在 她 家 的 增 上 了 。 


股灾 之 后 ， 另 一 个 需要 巴菲特 帮助 的 就 是 所 罗 门 公司 。 在 伯 克 希 
尔 - 哈 撤 韦 注资 3 个 月 后 ， 巴 菲 特 和 芒 格 一 起 第 一 次 参加 所 罗 门 公司 董 
事 会 议 。 当 天 的 主题 是 交易 量 锐 减 与 所 罗 门 公司 合并 案 ， 以 及 在 “ 黑 
色 星 期 五 ”那天 公司 产生 的 7 500 万 美元 损失 。 人 后) 所 罗 门 公司 不 得 不 
面 对 “ 黑 色 星 期 五 ”后 狼藉 一 片 的 现实 。 而 就 在 股灾 前 一 天 ， 古 特 弗 
罗 因 德 那 张 白净 的 脸 上 毫 无 表情 ， 他 刚刚 裁 掉 了 800 名 员工 ， 其 中 不 乏 
一 些 有 经 验 的 老 员 工 。 他 还 关闭 了 赢利 空间 较 小 的 业务 ， 例 如 商业 票 
据 交易 《债券 业务 的 死水 区 ) ， 但 由 于 太仓 促 ， 结 果 伤 害 了 同一 些 重 
要 客户 的 关系 ， 几 平 到 了 无 法 弥补 的 地 步 。( 辐 再 加 上 股灾 的 影响 ， 所 
罗 门 公司 的 股东 们 眼前 似乎 出 现 了 一 个 永远 也 填 不 满 的 无 底 洞 ， 就 这 
样 ， 所 罗 门 的 股票 开始 接近 悬崖 的 边缘 。 


就 在 股东 们 为 损失 而 痛 否 时， 所 罗 门 公司 新 酬 委 员 会 一 一 巴菲特 
在 该 委员 会 主席 鲍 动 ， 泽 勒 的 要 求 下 也 成 为 其 成 员 之 一 一 一 开始 商讨 
有 天 降低 股票 价格 的 事宜 ， 希 望 能 通过 这 种 方法 让 公司 员工 在 他 们 可 
以 接受 的 范围 内 行使 自己 的 股票 期 权 。 


公司 员工 的 股票 期 权 是 指 他 们 可 以 在 未 来 茶 个 时 间 以 某 一 特定 价 
格 购买 公司 股票 的 权利 。 以 巴菲特 名 下 的 喜 许 糖果 公司 为 例 ， 行 使 股 
票 期 权 就 好 比 是 巴菲特 预先 付 给 员工 一 些 股票 ， 使 他 们 今后 可 以 以 某 
个 特定 的 价格 来 购买 公司 生产 的 糖果 。 如 果糖 果 的 价格 持续 每 年 走 
高 ， 那 么 股票 的 价值 也 会 随 着 时 间 而 增长 。 


不 过 喜 诗 糖果 公司 在 1987 年 “股灾 年 ”也 是 流年 不 利 ， 公 司 正面 
临 亏损 ， 员 工 们 很 可 能 要 面临 降 薪 的 危险 。 某 酬 委员 会 提议 通过 让 员 
工 们 以 低 价 购买 糖果 的 方式 来 弥补 员工 工资 的 损失 。 但 是 巴菲特 并 不 
同意 这 个 议案 ， 他 认为 喜 诗 糖果 应 属于 各 位 股东 而 非 员工 。 人 巴菲特 
主张 公司 赢利 减少 多 少 ， 员 工 持 有 的 糖果 份额 就 相应 地 减少 多 少 。 付 
但 薪酬 委员 会 的 其 他 成 员 并 不 这 么 看 ， 他 们 认为 数 月 前 古 特 弗 罗 因 德 
在 宣布 公司 的 糖果 货 存 时 ， 就 已 经 承诺 员工 们 这 批 糖果 所 能 带 来 的 收 
益 。 而 当 糖 果 大 幅 促 销 时 ， 公 司 也 有 责任 弥补 这 个 差价 。 也 许 他 们 试 
图 阻止 传统 的 华尔街 分 红 日 人 群 蜂拥 的 场面 一 一 拿 了 钱 就 跑 ， 但 这 种 
举动 往往 发 生 在 人 们 对 于 结果 并 不 满意 的 时 候 。 


巴菲特 认为 ， 从 道德 上 来 讲 ， 这 是 不 对 的 ， 既 然 股东 们 得 不 到 分 
红 ， 为 什么 员工 能 得 到 糖果 ? 不 过 投票 的 结果 还 是 说 明了 一 切 : 人 们 
以 2 : 1 的 投票 结果 否定 了 巴菲特 的 提议 。 他 愤怒 了 ! 所 但 这 又 能 代表 
FAR? 巴菲特 在 所 风门 公司 的 董事 一 职 几乎 是 有 名 无 实 的 ， 人 们 很 
少 去 征求 他 的 想法 ， 更 不 要 说 去 采纳 他 的 意见 了 ! 所 以 即使 时 下 正 值 
所 风门 公司 的 股票 复兴 期 ， 巴 菲 特 也 从 投票 结果 中 立即 感觉 到 自己 在 
所 罗 门 公司 投资 的 经 济 利益 “ 比 之 前 要 少 了 很 多 ”! 


我 可 以 反抗 得 更 强烈 、 更 有 上 声势， 如果 那样 的 话 ， 我 的 感觉 
会 更 好 一 些 ， 但 历史 的 进程 始终 是 无 法 改变 的 ! 除非 你 是 一 个 争 
强 好 胜 的 人 人， 否则 那样 的 做 法 晕 无 意义 ! 


我 不 喜欢 战争 ， 但 如 果 需 要 我 也 不 会 退缩 ， 只 是 从 个 人 的 角 
度 出 发 ， 我 对 战争 毫 无 兴趣 ! 组 建 董事 会 的 时 候 ， 我 和 查理 都 没 
有 反对， 我 们 都 投了 赞成 票 。 我 们 没有 抵制 ， 因 为 抵制 就 意味 着 
要 去 攻击 他 人 。 毕 况 所 罗 门 公司 还 存在 其 他 一 些 问题 。 公 司 里 总 
是 是 非 不 断 ， 我 都 怀疑 这 是 不 是 疯 了 ， 但 是 人 们 不 想 看 到 我 发 表 
意见 。 那 么 留 给 我 的 问题 是 ， 我 要 发 表意 见 吗 ? 我 不 会 单纯 地 为 
了 挑 起 战争 而 挑 起 战争 。 


古 特 弗 罗 因 德 最 初 被 巴菲特 吸引 是 因为 后 者 的 性 格 ， 冷 静 、 善 于 
思考 ， 同 时 热衷 于 自己 的 事业 。 每 天 早上 7 点 ， 巴 菲 特 都 会 准时 出 现在 
办 公 室 ， 点 上 一 支 牙 买 加 雪 若 ， 然 后 游 走 在 那些 穿 西服 打 领 带 的 交易 
员 当 中 ， 告 诉 他 们 “你 每 天 早上 都 要 打 起 十 二 万 分 的 精神 ”。 人 洼 事 实 
上 ， 对 于 公司 员工 们 来 说 ， 巴 菲 特 并 不 是 一 个 积极 、 爱 表现 的 股东 。 
加 他 看 上 去 对 企业 经 营 的 细节 似乎 知之 其 少 ， 但 是 完全 适应 一 项 产业 
并 不 像 运 作 传 统 的 实体 企业 或 者 像 运 行 一 条 流水 线 那 样 轻松 ， 这 对 巴 
非特 来 说 并 不 那么 容易 。( 电 最 开始 ， 巴 菲 特 在 所 罗 门 进行 投资 只 是 因 
为 古 特 弗 罗 因 德 的 原因 ， 而 现在 巴菲特 并 不 喜欢 所 罗 门 公司 的 运营 方 
式 。 他 完全 可 以 做 出 新 的 选择 ， 那 就 是 卖 掉 手中 持 有 的 所 罗 门 股票 ， 
并 辞 掉 公 司 董事 一 职 。 人 所 这 种 可 能 到 了 华尔街 就 演变 成 了 巴菲特 与 古 
特 弗 罗 因 德 激 烈 的 冲突 ， 要 么 巴菲特 卖 掉 所 风门 公司 的 股份 ， 要 么 他 
把 十 特 弗 罗 因 德 炒 了 乌 鱼 ， 并 引入 一 位 新 人 来 接管 公司 。 人 时 但 事实 并 
非 如 此 。 一 旦 巴菲特 卖 掉 股 份 并 撤 出 董事 会 ， 直 接 影响 到 的 就 是 所 罗 
门 公司 的 股价 ， 那 么 作为 公司 主要 投资 者 的 巴菲特 会 面临 惨重 的 经 济 
损失 ， 同 时 他 也 会 显得 变化 无 常 、 报 复 心 理 极 重 而 且 非 常 不 可 靠 。 要 
知道 ， 现 在 “巴菲特 ”这 个 姓氏 已 经 成 为 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 价值 的 一 
部 分 ， 这 种 损失 巴菲特 承担 不 起 ， 伯 克 希 尔 也 承担 不 起 。 而 另 一 方 
面 ， 巴 菲 特 之 所 以 投资 所 罗 门 公司 的 原因 就 是 古 特 弗 罗 因 德 ， 如 果 巴 
菲 特 伸 出 臂膀 拥抱 一 个 人 ， 那 么 他 就 很 难 和 这 个 人 分 开 。 所 以 当 假 其 
来 临 的 时 候 ， 巴 菲 特 和 十 特 弗 罗 因 德 两 人 必须 要 解决 出 现 的 问题 。 


同时 ，1987 年 的 股灾 造成 的 影响 并 不 是 轻 轻 松 松 就 能 消除 的 。 就 
在 新 年 即将 到 来 前 两 周 ， 巴 菲 特 集团 的 成 员 们 接 到 了 翅 登 琳 。 格 雷 厄 
姆 用 过 来 的 一 个 通知 ， 有 些 人 脸 上 露出 了 恢 诈 的 表情 ， 山 瑟 琳 给 他 们 
每 个 人 都 寄 了 一 张 账单 ， 这 也 宣告 着 “他 们 都 不 再 是 她 的 客户 了 ”。 
巴菲特 集团 的 人 们 要 为 威廉 斯 您 奢 华 的 股东 大 会 付 账 ， 而 总 额 是 “有 
把 儿 令 人 吃惊 ”的 。“ 很 遗憾 我 这 么 晚 才 通 知 大 家 ， 我 的 确 很 遗憾 ， 
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巴菲特 确实 过 了 一 个 愉快 的 圣诞 节 ， {EAE AN ce AL as EY 
祝愿 ， 而 是 因为 可 口 可 乐 公 司 ， 后 者 带 给 巴菲特 的 快乐 足以 安抚 他 从 
所 罗 门 公司 受到 的 种 种 伤害 。 早 些 时 候 ， 巴 菲 特 参 加 了 在 白宫 举行 的 
一 场 宴 会 ， 席 间 ， 巴 菲 特 和 老 朋 友基 奥 碰 面 了 ， 后 者 当时 是 可 口 可 乐 
公司 的 总 裁 兼 首席 运营 官 。 基 奥 让 巴菲特 放弃 百事 可 乐 ， 并 回 其 推销 
可 口 可 乐 公 司 新 近 推 出 的 樱桃 可 乐 。 巴 菲 特 尝 了 一 下 ， 感 觉 不 错 ， 从 
此 就 喜欢 上 了 可 口 可 乐 。 巴 菲 特 的 这 种 做 法 令 他 的 家 人 和 朋友 目 瞪 口 
不 ， 他 们 都 知道 一 直 以 来 巴菲特 都 是 百事 可 乐 的 忠实 粉丝 ， 而 现在 他 
却 发 生 了 如 此 巨大 的 改变 。 不 过 ， 基 奥 和 要 说 服 巴 菲 特 把 投资 重点 从 百 
事 可 乐 转移 到 可 口 可 乐 却 并 不 容易 。 巴 菲 特 曾 经 认为 可 口 可 乐 公 司 的 
股票 太 吐 了， 但 是 现在 可 口 可 乐 却 陷入 了 困境 ， 主 要 竞争 对 手 百 事 可 
乐 挑 起 了 灌 装 商 之 间 的 矛盾 ， 可 口 可 乐 公 司 的 股价 降 到 了 每 股 38 美 
元 ! 更 是 有 人 传闻 ， 露 华 浓 老板 多 恩 。 佩 雷 尔 曼 将 对 可 口 可 乐 进行 收 
购 ! 所 以 可 口 可 乐 方面 一 直 在 回 购 目 己 的 股票 以 稳定 股价 。 巴 菲 特 知 
道 这 个 收购 价格 并 不 划算 ， 但 可 口 可 乐 毕 竟 是 一 个 大 品牌 ， 这 样 的 收 
购 巴 菲 特 之 前 也 做 过 ， 融 是 收购 美国 运通 公司 ， 因 此 收购 可 口 可 乐 算 
古 一 笔划 得 来 的 买卖 。 


但 在 巴菲特 看 来 ， 可 口 可 乐 并 不 是 “ 烟 蒂 ”型 公司 ， 而 且 它 的 现 
金正 大 量 地 流出 ， 只 将 少 部 分 的 钱 用 于 公司 运作 。 巴 菲 特 提倡 的 现金 
流 开始 发 挥 作用 了 ， 他 知道 现金 能 创造 多 少 价值 ， 心 中 也 在 盘算 着 这 
笔 交 易 。 过 去 几 年 里 ， 巴 菲 特 始终 没有 放弃 对 可 口 可 乐 公司 的 研究 ， 
他 知道 可 口 可乐 公 司 在 过 去 挣 了 多 少 钱 ， 也 可 以 判断 出 在 未 来 的 几 年 
里 可 口 可 乐 公司 将 有 多 大 的 发 展 空间 。 人 法 再 考虑 到 可 口 可 乐 公司 年 复 
一 年 的 资金 流动 ， 巴 菲 特 能 给 出 一 个 最 终 的 价值 。 


你 很 难 精 确 预 测 一 家 公司 在 今后 几 年 的 发 展 ， 而 巴菲特 在 他 的 预 
测 中 使 用 了 安全 边际 理论 。 在 推算 的 整个 过 程 中 ， 他 既 没 有 使 用 复杂 
的 模型 和 公式 ， 也 没有 用 电脑 或 者 电子 表格 来 计算 ， 他 的 判断 只 是 建 
立 在 一 些 简 单 的 推理 基础 上 。 如 末 最 终结 果 不 能 使 他 感觉 像 友 现 远 古 
人 一 样 兴奋 的 话 ， 那 么 在 他 看 来 就 没有 投资 的 必要 。 


最 后 的 结果 ， 让 巴菲特 不 得 不 把 可 口 可 乐 这 个 品牌 和 目 己 的 们 死 
希 尔 进行 比较 。 书 菲 特 依然 沿用 了 “ 林 中 乌 ” 的 故事 ， 在 他 看 来 ， 可 
口 可 乐 公司 是 林子 里 的 乌 ， 随 时 都 可 能 飞 走 ， 而 们 死 和希 尔 的 现金 则 是 
巴菲特 手 里 的 那 只 鸟 。 如 果 把 钱 投资 在 政府 债券 上 上， 肯定 不 会 有 风 
险 ， 但 是 投资 于 可 口 可 乐 公 司 能 让 巴菲特 在 相同 的 时 间 内 赚 上 一 笔 。 
经 过 一 番 比 较 ， 巴 菲 特 觉得 在 某 种 程度 上 上， 可口 可 乐 是 个 完美 的 抉 
择 ， 他 甚至 想 不 出 哪 笔 投 资 能 比 投资 可 口 可 乐 公 司 有 更 丰厚 的 回报 ， 
这 就 是 巴菲特 注资 可 口 可 乐 的 开始 。 


在 1988 年 的 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 股东 大 会 上 ， 可 口 可 乐 公司 的 产品 
首次 亮相 。 当 公司 股东 们 开始 学 着 巴菲特 的 样子 暴 饮 可 乐 时 ， 他 们 并 
不 知道 自己 通过 伯 元 希 尔 也 都 拥有 了 可 口 可 乐 公司 的 股份 。 当 年 的 股 
东 大 会 在 乔 斯 林 艺 术 博 物 馆 举 行 ， 有 近 1 000 人 人 参加。 同样 是 在 这 一 
E, HAER - 哈 撒 韦 在 纽约 股票 交易 所 挂牌 上 市 ， 并 成 为 美国 规模 
最 大 的 企业 集团 之 一 。 由 于 当年 参加 股东 大 会 的 人 数 过 多 ， 有 些 股东 
根本 找 不 到 停车 位 ， 会 议 不 得 不 推迟 进行 。 这 种 场面 让 巴菲特 灵机 一 
动 ， 他 租用 了 两 辆 校车 并 说 服 几 百 位 股东 在 会 议 结束 之 后 跟随 他 去 内 
布 拉 斯 加 州 家 有 具 城 。 一 方面 他 要 把 目 己 仰 葵 已 久 的 B 夫 人 介绍 给 大 家 认 
识 ， 在 过 去 5 年 的 时 间 里 ， 巴 菲 特 一 直 提 到 这 个 名 字 ， 但 人 们 始终 没有 
见 过 B 夫 人 。 来 到 家 具 城 后 ， 股 东 们 被 B 夫 人 在 地 悉 部 驾驶 的 像 微 型 坦 
克 一 样 的 电动 车 深 深 吸引 ， 也 被 8 夫人 的 定价 震撼 了 ， 这 些 地 牧 的 售 价 
是 57 00037. © 


截至 1988 年 年 底 ， 巴 菲 特 已 经 斥资 6 亿美 元 购买 了 可 口 可 乐 公司 超 
过 1 400 万 的 股份 ， 但 公司 的 股东 们 并 不 知情 。( 电 因为 巴菲特 的 每 个 
举动 都 会 对 股市 产生 不 小 的 影响 ， 因 此 ， 巴 菲 特 得 到 证 券 交易 委员 会 
一 项 特别 恩 准 一 一 他 可 以 一 年 内 不 披露 自己 的 某 项 交易 。 这 样 ， 巴 菲 
特 手 中 的 可 口 可 乐 公司 股份 达到 了 一 个 空前 的 额度 ， 而 且 可 口 可 乐 公 
司 也 回 购 了 很 多 。 在 竞争 过 程 中 ， 巴 菲 特 和 可 口 可 乐 公司 并 不 是 哄抬 
股价 ， 而 是 正如 沃尔特 。 施 洛斯 所 描述 的 那样 “可口可乐 公司 购买 
一 半 ， 而 巴菲特 购买 剩 下 的 那 一 部 分 。”( 晤 很 快 ， 伯 克 希 尔 对 可 口 可 
乐 公司 的 股票 持 有 率 达 到 6% 一 一 市 值 为 12 亿 美元 ! DA FZ 1989483 
月 ， 巴 菲 特 的 把 戏 被 揭穿 了 ， 人 们 纷纷 到 纽约 股票 交易 所 购买 可 口 可 
乐 公 司 的 股票 ， 最 终 ， 纽 约 股票 交易 所 方面 不 得 不 给 可 口 可 乐 公司 挂 
上 了 当日 涨停 的 牌子 。 
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很 快 就 完全 融入 了 可 口 可 乐 的 一 切 日 常 工作 中 。 这 期 间 ， 他 认识 了 一 
Ho Ay Re SoS AAC, SPR TA KE A E AS MRE e 
伦 。 艾 伦 是 个 说 话 直率 而 且 个 性 耿直 的 人 ， 两 人 很 快 就 成 了 好 朋友 。 
艾 伦 邀请 巴菲特 参加 他 于 7 月 在 太阳 谷 举行 的 名 人 聚会 ， 一 个 汇集 了 投 
资 者 、 各 大 公司 站 席 执 行 官 、 好 羔 坞 明星 的 名 人 聚会 。 


参加 太阳 谷 的 聚会 意味 着 巴菲特 每 年 的 行程 里 要 再 加 上 一 件 事 ， 
但 他 知道 太阳 谷 聚 会 对 自己 来 说 非常 重要 ， 所 以 他 也 愿意 参加 。 他 要 
用 不 断 提升 喘 份 的 方法 来 保证 作为 一 个 首 遍 执行 官 俱乐部 成 员 的 优 
势 ， 而 且 巴 菲 特有 足够 炫 滩 的 资本 ， 他 用 700 万 美元 买 回 了 一 架 挑 战 者 
唤 气 飞机 ， 之 前 的 那 架 “ 猎 认 ” 则 退出 了 历史 有 舞台。 巴菲特 在 写 给 股 
东 的 信 中 也 提 到 了 这 个 问题 ， 他 在 信里 引用 了 一 段 奥古斯丁 在 祈祷 时 
候 所 说 的 话 : “ 神 啊 ， 救 救 我 吧 ， 请 洗刷 我 的 心灵 ， 但 能 晚 一 些 吗 ? 


我 不 希望 是 现在 ! ”巴菲特 更 是 表示 自己 希望 成 为 空中 飞人 ，“ 束 算 
死 ， 也 要 死 在 机 舱 里 ”。 


在 赶 往 机 场 的 路 上 ， 巴 菲 特 去 医院 探望 了 苏 珊 的 姐姐 多 蒂 。 年 老 
体 弱 加 上 长 期 嗜 酒 ， 多 蒂 的 里 体 状况 并 不 好 ， 而 且 她 刚刚 被 诊断 出 患 
上 了 格林 - 巴 利 综合 征 。 这 是 一 种 病因 不 详 的 目 身 免疫 疾病 ， 如 采 突 
发 很 可 能 导致 神经 系统 的 次 病 。 当 时 多 带 正 处 于 昏迷 之 中 ， 精 糕 的 身 
体 状况 就 连 她 的 主治 医生 都 建议 放弃 药物 治疗 而 采取 上 自然 疗法 。 


担心 姐姐 的 苏 丙 并 没有 接受 这 个 建议 ， 多 蒂 经 历 了 漫长 的 治疗 过 
程 ， 苏 珊 则 从 夏天 到 秋天 一 直 留 在 奥马 哈 照顾 她 。 她 在 多 蒂 家 劳 边 买 
了 一 套 公 高， 从 那里 到 多 带 的 住所 只 需要 罕 过 一 个 大 厅 。 这 段 时 间 ， 
苏 珊 还 帮助 大 儿子 有 桶 伊 去 竞选 道格拉斯 县 的 县 长 。 这 个 岗位 主要 负责 
掌管 奥马 哈 及 其 周边 地 区 ， 肥 伊 是 以 共和 和 党 拥 护 者 的 号 份 参加 选举 
的 ， 不 过 显然 共和 和 尝 人 丑 份 在 苋 选 中 更 为 有 利 ， 但 拥护 者 的 里 份 倒 也 
没什么 妨碍 。 面 对 儿子 的 竞选 行为 ， 巴 菲 特 一 直 以 来 的 观点 就 是 不 对 
其 进行 经 谤 支持 ， 他 认为 富家 子弟 不 一 定 要 有 大 笔 的 财产 。 所 以 察 伊 
的 莞 选 经 费 只 能 目 己 掏腰包 ， 而 在 母亲 苏 丙 的 帮助 下 ， 聚 伊 的 苋 选 难 
度 降低 了 很 多 ， 每 次 出 现在 公众 面前 ， 苏 珊 都 尽 可 能 地 展现 目 己 迷人 
的 一 面 ， 帮 助 儿子 争取 更 多 的 选票 。( 沁 最 终 豪 伊 如 愿 以 偿 当 选 ， 巴 菲 
特 也 显得 非常 高 兴 。 对 于 儿子 经 营 的 农场 事业 ， 巴 菲 特 从 来 都 没有 与 
之 产生 过 共鸣 ， 但 是 运 伊 的 这 次 参政 却 让 巴菲特 对 其 男 眼 相 看 。 他 看 
到 儿子 正在 一 点 点 变 得 成 熟 ， 也 知道 了 儿子 心中 的 抱负 ， 所 以 他 开始 
劝说 儿子 竞选 众议院 议员 ， 这 也 是 巴菲特 的 父 杀 老 霍 华 德 曾 经 达到 的 
BGR tei PE o 
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丈夫 艾 伦 丙 量 的 前 提 下 ， 苏 黄 告 诉 巴 菲 特 ， 艾 伦 硕 望 能 管理 巴菲特 基 


金 会 的 事务 。 之 前 基金 会 在 其 主管 ， 也 是 巴菲特 家 族 好 友 雪 和 莉 。 史 密 
斯 的 领导 下 ， 经 历 了 一 场 成 略 性 的 方 同 调整 ， 基 金 会 急需 有 人 出 面 统 
筹 管理 。 而 在 巴菲特 眼中 ， 这 是 一 个 绝 佳 的 机 会 ， 既 能 把 女儿 留 在 身 
边 ， 也 能 让 苏 珊 离 自己 更 近 一 些 。 


让 女儿 留 在 身边 和 让 苏 珊 留 在 身边 ， 显 然 对 于 巴菲特 来 说 是 不 一 
样 的 。 和 母亲 一 样 ， 苏 黄 非 常会 照顾 人 ， 不 过 她 的 态度 和 苏 珊 相 比 还 
是 有 些 强硬 。 但 是 现在 ， 至 少 有 两 位 女性 同时 在 照顾 巴菲特 了 ， 这 一 
点 让 他 很 满意 。 在 他 看 来 ， 被 更 多 的 女人 照顾 永远 都 是 顺理成章 的 。 
“我 认为 女人 慌 男 人 比 男人 懂 女 人 要 多 些 。 要 我 戒 掉 被 女性 照顾 的 习 
W? 下 幸子 吧 ! ”巴菲特 总 是 希望 和 "照顾 ， 人 否则 他 的 生活 将 会 混乱 得 
一 塌 糊 涂 ， 那 样 他 将 无 法 工作 ， 也 不 能 解决 任何 问题 。 对 他 来 说 ， 在 
吴 边 照顾 他 的 人 能 够 各 司 其 职 才 是 他 了 最 大 的 乐趣 ， 就 这 样 ， 苏 黄 和 阿 
斯 特 丽 德 开 始 在 巴菲特 生命 中 扮演 着 不 同 的 角色 。 


如 何 取悦 号 边 的 女性 朋友 ? 巴菲特 想 出 了 一 个 非常 不 错 的 方案 ， 
那 就 是 利用 波 仙 珠宝 店 (Borsheim s) 。 波 仙 珠 宝 店 位 于 奥马 哈市 ， 
是 一 家 专营 中 高 档 珠 宝 的 扩 扣 店 ， 它 的 老板 是 路 易 斯 。 弗 里 德 曼 ， 也 
就 是 B 夫 人 的 姐夫 。 巴 菲 特 深 知 女人 对 珠宝 的 热衷 远 远 超过 服装 ， 无 论 
衣服 能 展现 出 什么 样 的 价值 。 在 众人 中 ， 最 具有 这 种 购物 闻 好 的 就 是 
共 瑚 了 ， 巴 菲 特 曾 送 给 她 一 套 精 美的 珠宝 收藏 品 ， 被 苏 丙 细心 地 珍藏 
SRR ABE. LASER + AE TE ERED E ER IAE A KK HE ABR S 
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所 以 从 1989 年 开始 ， 巴 菲 特 不 会 再 为 给 吴 边 的 女性 朋友 购买 礼物 
而 头疼 了 ， 他 制定 了 一 个 方案 ， 礼 物 包 括 耳 环 、 了 珍珠、 手表 三 件 ， 每 
个 人 每 年 都 会 得 到 不 同 主题 的 礼物 ， 但 他 自己 却 没 有 收 到 任何 礼物 ， 
这 与 囊 给 他 无 限 风光 的 可 口 可 乐 巨 头 的 身份 不 太 相 符 。 更 糟 的 是 ， 巴 
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本 书 的 作者 就 是 所 罗 门 公司 的 经 纪 人 迈克 尔 ， 刘易斯 。 这 本 书 不 但 描 
写 了 所 罗 门 公司 的 企业 文化 一 一 傲慢 、 富 有 创新 精神 ， 而 且 精 力 充 
沛 ， 还 详细 描写 了 1986 到 1987 年 间 公司 的 衰落 史 。 此 书 一 经 问世 ， 就 
登 上 了 销售 榜 的 头 名 位 置 。 该 书 对 所 罗 门 公司 内 部 的 一 些 古 怪 行为 的 
描述 给 读者 带 来 了 极 大 震撼 ， 使 所 罗 门 公司 被 视 为 一 个 聚集 着 华尔街 
最 好 斗 、 最 粗俗 之 人 的 类 似 于 动物 园 的 地 方 ， 这 使 所 罗 门 公司 的 声 淮 
从 此 很 难 恢复 。 亿 而 20 世 纪 80 年 代 未 期 盛行 的 公司 兼并 热潮 也 渐渐 准 
却 下 来 ， 巴 菲 特 熟悉 的 交易 领域 变 得 冷 冷 清 清 ， 几 乎 没有 公司 可 以 让 
他 投资 或 者 收购 ， 不 得 已 ， 巴 菲 特 降 低 了 选择 标准 ， 于 是 霍 克 希 尔 德 
- 科恩 这 样 的 百货 公司 才 进入 了 巴菲特 的 视线 。 


事实 上 ， 巴 菲 特 的 投资 之 路 并 没有 因此 被 阻 断 ， 不 乏 首席 执行 官 
出 于 对 公司 命运 和 自己 的 未 来 感到 担心 ， 而 给 巴菲特 开 出 了 非常 诱 人 
的 条 件 吸引 他 们 加 盟 。 巴 菲 特 为 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 买 了 3 只 最 合算 的 
“可 转换 优先 股 ” 股 票 ， 条 件 和 所 罗 门 公司 开 出 的 类 似 ， 巴 菲 特 将 获 
得 平均 9% 的 利息 ， 他 也 可 以 撤回 资金 ， 或 在 公司 经 营 良好 的 情况 下 将 
优先 股 转化 为 普通 股 ， 但 巴菲特 注资 或 关注 的 这 些 公司 的 情况 相差 很 
大 。 冠 军 公司 ， 一 家 经 营业 绩 很 差 的 纸 业 公司 ， 也 被 兼并 者 上 上 了 。 
吉 列 公司 ， 和 巴菲特 名 下 的 喜 诗 糖果 公司 一 样 ， 对 它 的 品牌 有 很 强 的 
保护 ， 令 公司 在 竞争 中 不 致 受到 伤害 ， 曾 经 一 度 使 投机 者 对 其 望 而 却 
步 。( 当 而 总 部 位 于 美国 匹兹堡 空军 基地 的 美国 航空 公司 ， 在 不 受 政府 
管制 的 新 行业 ， 还 是 一 个 竞争 力 很 弱 的 地 方 上 的 竞争 者 ， 同 样 被 卷 入 
收购 中 。 


就 像 所 多 门 优先 股 一 样 ， 这 些 特殊 的 交易 条 区 让 巴菲特 成 了 批评 
家 眼中 各 大 公司 首席 执行 官 们 的 保护 神 。 不 容 争 辩 的 是 ， 伯 殉 硕 尔 - 
哈 撤 韦 的 股东 们 得 到 了 最 大 限度 的 利益 回报 ， 同 时 巴菲特 又 能 保证 他 
们 远离 风险 ， 所 以 现在 的 巴菲特 看 上 去 更 像 是 一 个 交易 所 的 内 部 人 
员 ， 想 依 徘 特 殊 交 易 获 得 成 功 。 
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的 。 巴 菲 特 本 可 以 轻而易举 地 变 成 一 个 收购 霸主 ， 但 是 他 并 没有 这 样 
做 ， 他 保持 了 对 人 的 一 贯 友善 ， 并 牢 牢 地 坚守 着 自己 对 于 收购 的 理 
解 。 他 敬爱 的 导师 本 杰 明 。 格雷 厄 姆 一 向 认为 ， 一 个 人 在 股市 中 进行 
交易 ， 必 然 会 使 其 成 为 一 个 局 外 者 ， 因 为 他 有 时 不 得 不 表露 对 公司 管 
理 的 不 满 。 在 这 一 点 上 ， 巴 菲 特 并 没有 遵循 导师 的 教诲 ， 他 一 直 都 希 
望 能 让 所 有 人 满意 ， 一 直 在 试图 弥合 与 周围 人 的 各 种 鸿沟 ， 这 一 切 从 
他 在 早期 投资 时 期 与 GEIC0 公 司 的 洛 里 默 。 戴 维 森 成 为 好 友 后 就 开始 
了 。 正 如 某 篇 有 关 巴 菲 特 的 报道 描写 的 那样 ， “现在 许多 华尔街 上 的 
投资 者 都 会 说 巴菲特 先生 参与 的 那些 特殊 交易 是 一 个 带 有 绅士 色彩 的 
保护 性 游戏 。” 伟 


到 最 后 ， 那 些 看 起 来 很 诱 人 的 交易 只 不 过 成 了 精美 但 却 无 用 的 赌 
注 而 已 。 只 有 吉 列 公司 笑 到 了 最 后 ， 他 们 为 伯 克 希 尔 赚 回 了 55 亿 美元 
的 利润 。 美 国航 空 公司 是 输 得 最 惨 的 。 所 以 巴菲特 也 得 到 了 一 个 真 
理 ， 投 资 任何 有 翅膀 的 东西 对 他 来 说 都 注定 会 失败 ， 类 似 的 言论 他 不 
止 一 次 地 表达 过 。 之 后 美国 航空 公司 中 止 了 红利 的 发 放 ， 就 像 克 利夫 
兰 面粉 厂 那 样 ， 于 是 美国 航空 公司 的 股票 出 现 暴跌 。“ 这 个 交易 是 我 
经 历 的 最 痛苦 的 一 笔 ! ”巴菲特 的 一 位 朋友 暴怒 地 说 ，“ 你 们 这 群 人 
到 底 在 做 什么 ? 你 们 训 污 了 自己 所 拟定 的 原则 ! ”时 对 此 ， 巴 菲 特 稍 
后 表示 了 赞同 。“ 债 务 被 清偿 后 ， 该 公司 立即 陷入 了 赤字 ， 此 后 一 直 
没有 摆脱 掉 。 我 知道 一 个 以 800 开 头 的 电话 号 码 ， 就 拨 了 过 去 ， 
说 : “我 是 美国 航空 公司 的 粉丝 ， 我 叫 沃 伦 ?巴菲特 。，””( 沁 查理 。 
芒 格 直截了当 地 评价 说 ，“ 沃 伦 在 那 件 事 上 没有 请 教 过 我 。” 


虽然 所 罗 门 兄 第 公司 是 巴菲特 这 些 交 易 中 的 一 个 典范 ， 但 情况 也 
不 妙 。 股 市 衣 盘 后 ， 佩 雷 尔 曼 堡 止 了 对 吉 列 的 收购 进攻 ， 几 乎 是 仓 旺 
而 逃 ， 此 后 ， 并 购 业 务 恢复 元 气 的 速度 非常 慢 ， 有 才华 的 银行 家 也 为 
WEEMS 。 古 特 弗 多 因 德 通过 新 一 轮 裁 员 ， 再 次 完成 了 公司 重组 。 但 
那些 执行 鞋 事 们 再 也 不 怕 他 了 。 一 位 副 总 裁 说 : “人 们 一 直 威 胁 约 
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则 ，“ 如 果 你 是 副 总 裁 ， 就 呕吐 去 吧 ” 成 了 办 公 室 里 的 笑话 。 


如 今 的 所 罗 门 已 经 从 之 前 几 个 不 同 派系 的 分 支 发 展 成 了 几 股 不 同 
的 势力 ， 或 者 说 发 展 为 一 系列 的 巨头 ， 他 们 各 司 其 职 : 公司 债券 巨 
头 、 政 府 债券 巨头 、 抵 押 债 券 巨头 和 股票 巨头 。 全 ) 


但 在 这 些 巨 头 中 间 ， 有 一 个 人 的 名 字 是 永远 凌驾 于 他 们 之 上 的 ， 
这 个 人 就 是 约翰 。 梅 里 书 瑟 ， 一 个 害羞 的 、 不 爱 出 风头 的 人 。 面 对 来 
自从 诸如 哈佛 、 麻 省 理工 等 名 校 的 薪水 诱惑 ， 梅 里 韦 琶 没有 动心 ， 因 
为 他 在 华尔街 有 着 更 大 的 野心。 在 这 里 ， 他 成 了 众多 套利 交易 者 中 的 
一 分 子 ， 他 们 通过 电脑 寻求 保护 ， 建 造 用 于 描述 债券 走势 的 数学 模 
型 ， 他 们 相互 鼓舞 ， 从 各 自 的 勇气 中 得 到 安奈。 就 像 《 每 日 赛 讯 》 经 
济 版 的 主管 分 析 的 那样 ， 这 些 聪明 人 正在 对 债券 行业 发 动 一 场 革命 ， 
他 们 用 电脑 做 出 内 部 报告 ， 帮 助 他 们 为 所 罗 门 创造 更 多 利润 。 而 正 是 
梅里 韦 瑟 ， 为 人 们 制造 了 一 个 小 小 的 泡沫 ， 并 让 他 们 感受 着 自己 从 中 
获得 的 自尊 与 傲慢 。 他 可 以 极 大 程度 地 原谅 一 个 人 的 错误 ， 但 是 对 那 
些 他 认为 昌 春 至极 的 人 却 又 极其 冷漠 无 情 。 这 些 套利 交易 人 员 就 是 他 
精心 挑选 出 来 的 精英 。 他 跟 他 的 团队 有 着 极其 复杂 的 人 际 关系 ， 他 几 
乎 所 有 的 时 间 都 跟 他 们 在 一 起 。 梅 里 韦 瑟 有 三 大 爱好 : 工作、 赌博 和 
高 尔 夫 。 在 很 多 个 工作 结束 的 晚上 ， 这 些 年 轻 人 坐 在 一 起 ， 玩 “说 谎 
者 的 扑克 牌 ”， 他 们 似乎 太 久 没有 玩 这 个 游戏 了 。 人 不 过 最 后 ， 那 个 
看 起 来 像 男孩 子 一 样 的 、 脸 有 点 黑 的 梅里 书 瑟 通常 都 会 获胜 。 


尽管 作为 董事 会 的 成 员 ， 巴 菲 特 在 所 罗 门 公司 的 影响 有 限 ， 但 是 
他 非常 了 解 套利 区 易 。 只 是 董事 会 对 所 风门 公司 交易 细节 的 了 解 也 仅 
限于 此 。 书 菲 特 不 懂 电 脑 ， 但 是 在 新 环境 下 ， 电 脑 已 经 成 为 华尔街 的 
重要 工具 。 他 知道 作为 一 个 公司 的 重 事 是 绝对 需要 电脑 的 ， 但 他 还 是 
明确 地 指出 使 用 电脑 会 增加 风险 。 有 一 次 他 拜访 了 在 所 罗 门 公司 从 事 
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马克 很 聪明 而 且 年 轻 ， 他 家 里 就 有 一 台电 脑 ， 这 样 他 就 能 随 
时 随地 发 展 他 的 业务 。 他 有 一 个 专用 系统 ， 所 以 一 旦 日 元 浮动 超 
过 了 某 一 限度 的 时 候 ， 那 个 系统 就 会 发 出 类 似 警 报 的 声音 ， 这 样 
即便 是 在 午夜 他 也 不 会 放 过 任何 一 个 消息 。 


我 对 马克 说 : “现在 让 我 坦率 地 说 吧 ， 你 把 你 的 电脑 放 在 这 
Z, RIAIT, Aite ZAH E 谁 知 道 是 什么 ， 我 们 也 不 
问 凌晨 两 点 上 床 睡 觉 后 ， 那 个 警报 响 了 。 你 马上 就 得 起 床 ， 
跑 到 电脑 前 ， 去 看 日 元 竞 美 元 汇率 诸如 此 类 的 东西 。” 


告诉 我 ， 当 你 专注 于 用 电脑 工作 的 时 候 ， 这 个 电脑 会 对 交易 
的 规模 有 什么 条 件 限 制 吗 ? 当 你 做 出 错误 判断 的 时 候 ， 它 会 提出 
异议 吗 ? 

接着 他 说 : “ 哦 ， 那 倒 不 会 ， 我 会 把 我 想 要 的 敲 出 来 的 一 
Facies? 


“所 以 ，” 我 说 ，“ 咽 ， 如 果 你 有 点 儿 喝 多 的 时 候 ， 或 者 你 
无 意 中 多 打 了 3 个 0， 你 的 公司 是 不 是 就 会 牵扯 上 官司 ? 难道 你 必 
须 得 用 电脑 来 进行 交易 吗 ? ” 

然后 他 说 : “ 咽 ， 是 如 你 所 说 的 。 所 以 这 个 小 东西 已 经 成 了 
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迷糊 糊 地 过 来 仔细 检查 电脑 有 没有 出 现状 况 ， 然 后 再 回去 继续 睡 
觉 。 等 第 二 天 早上 醒 来 的 时 候 ， 你 会 忽然 发 现 ， 昨 天 你 输入 电脑 
的 货币 单位 不 是 万 亿 ， 而 可 能 是 千 万 亿 ! ” 


在 巴菲特 看 来 ， 一 个 容易 出 错 的 人 和 一 人 台 不 会 判断 的 电脑 将 组 成 
一 个 完全 无 监控 的 、 无 人 看 管 的 环境 ， 很 显然 那 就 意味 着 ， 会 友 生 无 
法 挽救 的 失控 。 但 是 作为 董事 会 的 成 员 ， 他 没有 改变 这 种 现状 的 权 


力 ， 他 所 能 做 的 就 只 有 试图 说 服 每 个 人 。 现 在 他 和 芒 格 常常 为 了 所 罗 
门 公 司 的 管理 问题 争吵 ， 但 始终 没有 得 到 令 人 满意 的 答案 。 芒 格 开始 
接管 审计 委员 会 ， 在 此 之 前 该 委员 会 并 未 充分 履行 职责 进行 严格 监 
督 。 芒 格 带领 审计 委员 会 对 公司 进行 了 六 七 个 小 时 的 审查 并 查看 了 账 
目 。 芒 格 发 现 ， 所 罗 门 金融 衍生 业务 崛起 得 非常 快 ， 主 要 在 那些 交易 
量 不 大 的 市 场 进行 交易 。 这 些 交 易 持续 时 间 不 长 ， 一 般 只 有 几 年 。 金 
融 衍 生 品 交易 中 转手 的 现金 量 非常 小 。 所 风门 公司 的 账面 上 利用 数理 
模型 评估 这 些 衍生 品 的 价值 。 全 因为 这 个 模型 的 发 明 者 能 获得 多 少 奖 
金 ， 是 由 这 些 模 型 决定 的 ， 所 以 ， 这 些 模型 往往 显示 这 些 交 易 的 利润 
非常 高 。 通 过 这 种 错误 的 会 计 手 段 ， 赢 利 被 高 估 了 2 000 万 美元 。 
然而 ， 审 计 委员 会 的 审计 对 象 只 是 那些 已 经 得 到 批准 的 ， 往 往 也 是 已 
经 完成 的 交易 。 所 以 ， 这 种 只 存在 于 交易 前 的 监管 无 法 阻止 交易 过 程 
中 高 估 赢 利 的 行为 。 


巴菲特 和 芳 格 只 在 一 个 领域 比 其 他 人 更 精明 ， 那 就 是 投资 。 人 们 
一 问 妃 捧 的 束 是 他 们 的 投资 能 力 ， 但 他 们 的 这 种 能 力也 容易 被 忽视 。 
两 人 的 主张 仅仅 是 同 员 工 们 达成 一 个 统一 的 联盟 。 举 一 个 例子 ， 所 罗 
门 旗下 的 菲 普 详 与 英 瑞 联合 公司 形成 了 一 个 合资 公司 〈 英 瑞 联 合 公 司 
METRIO CARM YTE) 一 一 在 西西 们 利 亚 和 北极 圈 的 南面 共同 
建造 石油 基地 ， 这 将 给 俄罗斯 的 石油 生产 市 来 巨大 的 变 昔 。 这 个 不 眼 
之 夜 计划 给 俄罗斯 带 来 了 很 多 实惠 ， 在 这 个 基地 中 将 建造 一 个 娱乐 中 
心 、 食 品 中 心 和 服装 中 心 ， 所 有 这 些 都 将 由 美国 方面 出 资 。 


“ 瑞 瑞 联合 公司 ? ”上 听 到 这 个 消息 之 后 芒 格 闹 道 ，“ 这 是 一 个 昌 
酉 的 主意 ， 我 们 公司 里 没有 英国 人 和 瑞士 人 ， 单 看 这 个 名 字 就 知道 动 
机 不 纯 了 ! ” 


但 是 不 管 怎 样 巴菲特 还 是 在 这 个 项 目 上 投资 了 1. 16 亿 美元 ， 他 认 
为 石油 将 和 俄罗斯 的 未 来 奶 肯 相关 ， 西 方 的 一 些 国 家 也 需要 石油 产 


品 。 就 像 巴 菲 特 说 的 只 要 “国家 不 灭 ”，“ 石 油 计划 就 不 会 停止 ”。 
如 果 没 有 绝对 的 盈余 来 支撑 ， 俄 罗斯 的 政治 体系 就 会 朋 溃 。[ 汗 ) 


果然 ， 不 眠 之 夜 计划 一 运行 起 来 ， 俄 罗斯 政府 就 开始 调整 石油 出 
口 秘 。 需 缴纳 的 税金 几乎 与 不 眠 之 夜 计划 的 收益 相当 。 紧 接着 ， 石 油 
生产 量 也 不 容 乐 观 。 但 俄罗斯 的 富豪 们 却 马 上 蜂拥 至 美国 去 享受 纸 醇 
金 迷 的 日 子 。 俄 罗斯 政府 是 很 难 提 措 的 ， 并 且 表 现 出 不 合作 的 态度 ， 
结果 这 个 计划 目 始 至 终 都 充满 了 种 种 问题 。 一 些 人 在 俄罗斯 从 石油 中 
获得 了 大 笔 的 财富 ， 但 这 其 中 并 不 包括 所 罗 门 公司 。 


那 段 时 间 ， 在 俄罗斯 友 生 的 一 切 仅 仅 是 一 个 附带 事件 。1989 年 ， 
正在 岂 起 的 日 本 使 美国 一 度 担 心 其 快速 增长 可 能 掩盖 了 美国 的 光辉 。 
所 罗 门 在 日 本 投了 一 大 笔 资 金 ， 所 投 的 产业 刚刚 兴起 ， 发 展 得 很 好 ， 
公司 拥有 了 几 百 名 员工 ， 已 经 呈现 出 迅速 成 长 的 势头 ， 同 时 也 开始 帮 
利 。 时 任 所 罗 门 公司 首席 执行 官 的 德里 元 。 英 恩 是 一 个 具备 管理 才能 
的 天 才 。 巴 菲 特 一 直 都 没有 购买 外 国 股票 ， 他 相信 日 本 的 股票 会 变 得 
令 人 咋舌 的 昂贵 ， 他 对 任何 与 日 本 有 关 的 东西 都 漠不关心。 然而 ， 凯 
蕊 琳 。 格 雷 厄 姆 对 索尼 公司 董事 长 盛 田 昭 夫 一 一 这 个 世界 上 最 富有 的 
亿 万 富翁 之 一 一 一 显得 越 来 越 迷 恋 。 盛 田 昭 夫 是 世界 上 最 成 功 的 经 理 
人 之 一 。 凯 琶 琳 邀请 他 和 巴菲特 一 起 出 遍 目 己 的 晚 竖 ,但 是 两 个 人 者 
没有 回复 。 


之 后 有 一 次 巴菲特 去 纽约 出 差 ， 盛 田 昭 夫 为 弛 琴 琳 、 巴 菲 特 和 梅 
格 。 格 林 菲 尔 德 在 其 位 于 第 五 大 道 的 公寓 举行 了 一 个 小 型 宴会 ， 在 那 
里 可 以 远 姚 到 纽约 博物 馆 。 席 间 ， 弛 琶 琳 再 次 流露 出 对 右 田 昭 夫 的 热 
情 ， 巴 菲 特 却 对 她 的 这 种 行为 感到 迷惑 。 


巴菲特 从 来 不 吃 日 本 荣 ， 但 是 他 知道 那样 看 起 来 会 有 点 儿 怪 ， 兵 
以 他 应 邀 接受 了 盛 田 昭 夫 的 邀请 ， 只 是 除了 及 单 他 什么 也 没 健 过 ， 这 
对 于 巴菲特 不 是 什么 难事 ， 他 可 以 连续 七 八 个 小 时 不 吃饭 。 人 们 看 出 


巴菲特 并 不 想 冒 犯 盛 田 昭 夫 ， 但 是 对 于 巴菲特 来 说 ， 他 是 不 可 能 把 东 
西 拿 到 面前 然后 用 刀 切 开 假 装 吃 掉 的 。 


在 盛 田 昭 夫 的 公寓 里 ， 你 可 以 一 边 俯 梧 纽 约 中 央 公 园 的 全 肚 ， 一 
边 透 过 日 式 厨 房 的 玻璃 墙 ， 观 看 四 位 厨师 精心 准备 食物 的 过 程 ， 这 是 
房子 在 设计 上 的 独特 之 处 。 


当 他 们 就 座 等 竺 丰盛 的 晚餐 时 ， 巴 菲 特 却 在 专注 于 厨师 们 。 食 物 
会 变 成 什么 样子 ? 他 思索 着 。 作 为 主人 邀请 的 贯 宾 ， 巴 菲 特 的 位 置 是 
面 对 语 房 的 。 筷 子 放 在 一 个 小 筷子 托 上 ， 和 劳 边 有 个 小 调味 瓶 ， 一 小 硕 
大 豆 涂 油 。 他 并 不 豆 欢 大 豆 沸 油 。 第 一 道 来 上 来 了 。 每 个 人 都 健 津 有 
味 地 吃 了 起 来 。 巴 菲 特 哪 喷 者 说 了 个 借口 。 他 示意 服务 员 把 依然 满 满 
的 盘子 拿 走 。 第 二 道 菜 紧 接 着 又 上 来 了 。 书 菲 特 不 知道 那 是 什么 ， 但 
征 他 觉得 一 切 看 起 来 很 人 恐怖。 巴菲特 看 着 跟 他 有 一 样 饮食 习惯 的 梅 格 
* 格林 菲尔德 ， 后 者 看 起 来 也 很 为 难 。 盛 田 昭 夫 的 夫人 面 带 微 笑 地 坐 
在 他 劳 边 ， 很 少 说 话 。 巴 菲 特 又 找 了 一 个 借口 ， 他 再 一 次 点 头 示意 服 
务 生 把 他 的 盘子 拿 走 。 当 他 那 丝 毫 未 动 的 盘子 拿 回 厨房 的 时 候 ， 他 确 
信和 厨师 们 会 注意 的 。 
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田 昭 夫 大 吃 起 来 。 当 巴菲特 提出 第 三 个 借口 推脱 的 时 候 ， 盛 田 昭 夫 夫 
人 仍然 一 副 笑 容 可 的 的 样子 。 巴 菲 特 由 于 羞愧 而 感到 了 不 舒服 。 厨 师 
们 仍然 在 专心 于 他 们 的 作品 ， 巴 菲 特 开始 出 虚汗 了 。 他 的 借口 已 经 用 
完了 。 司 师 们 看 起 来 很 忙碌 ， 但 是 他 确信 他 们 一 定 透 过 玻璃 在 和 劳 边 偷 
看 ， 观 察 他 到 撒 要 干什么 。 沫 一 道 接 一 道 地 上 来 ， 而 巴菲特 的 盘子 都 
是 一 点 儿 未 动 地 被 合 了 回去 。 他 觉得 自己 仿佛 听见 了 从 厨房 里 传 来 的 
轻微 的 喻 喻 声 。 还 有 多 少 全 要 上 来 ? 他 还 没有 意识 到 这 里 有 太 多 的 东 
西 要 生 吃 。 盛 田 昭 夫 的 夫人 看 上 去 有 点 儿 局 促 不 安 ， 但 是 他 不 敢 保 
证 ， 因 为 她 始终 面 带 微 笑 ， 少 言 进 语 。 每 道 菜 上 的 时 间 都 似乎 那么 漫 
长 。 他 开始 数 数 了 ， 己 经 超过 10 道 淋 了 。 他 试图 用 他 同 盛 田 上 昭 夫 关于 


工作 的 幽默 、 谦 虚 的 对 话 来 弥补 他 在 饭桌 上 的 失礼 ， 但 是 他 知道 不 能 
让 自己 有 失 体 面 。 饭 吃 到 一 半 的 时 候 ， 巴 菲 特 不 由 自主 地 开始 想念 汉 
他 敢 保 证 厨房 里 的 人 正在 为 他 拿 回 去 的 盘子 气愤 不 已 。 到 

菜 快 结束 的 时 候 ， 他 还 是 一 口 菜 都 没 吃 。 盛 田 昭 夫 一 直 是 盛情 
a APRA Zs BS, ME 
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与 此 同时 ， 数 以 百 计 的 所 罗 门 员工 则 在 品 贵 的 日 本 餐厅 用 餐 ， 不 
过 对 他 们 来 说 ， 能 在 第 五 大 道 与 盛 旧 昭 夫 享用 同样 丰盛 的 美食 是 他 们 
SHE DSR AN o re 和 金 支 票 的 数额 巨大 ， 他 们 还 是 提出 了 异议 。 支 票 
数额 是 否 巨 大 并 不 是 重点 ， 重 点 是 与 其 他 人 比较 时 ， 自 己 的 支票 数额 
否 更 大 。 不 过 ， 巴 菲 特 和 芒 格 对 于 公司 正在 出 现 的 问题 一 无 所 知 。 

Hs BE FA ISLE AS AAS ANTENA eS TR. E 
前 在 大 学 任教 的 教授 ， 辞 去 29 000 美 元 年 薪 的 工作 转投 金融 行业 ， 此 
刻 也 觉得 他 们 同 证 券 投资 银行 业 一 样 在 补贴 亏损 部 门 。( 央 这 些 交易 员 
们 可 以 为 自己 争取 更 多 的 利益 。 他 们 想 要 回 他 们 为 公司 赚 取 的 几 十 亿 
财产 中 属于 自己 的 那 一 部 分 。 人 虽然 以 梅里 韦 瑟 的 性 格 ， 他 并 不 善于 
眼神 交流 ， 但 是 他 现在 已 经 成 为 了 世界 上 最 有 进取 心 的 、 最 成 功 的 股 
票 天 才 。 古 特 弗 罗 因 德 妥 协 了 ， 把 梅里 书 瑟 等 人 创造 的 财富 的 15% 付 给 
了 他 们 。 鸟 这 样 就 意味 着 后 者 具有 上 比 那些 分 取 他 们 利益 的 交易 员 拿 
更 多 钱 的 潜力 了 一 一 这 是 古 特 弗 罗 因 德 和 所 风门 高 层 汤姆 。 斯 特 劳 其 
之 间 秘 密 达 成 的 一 个 协定 ， 董 事 会 不 知道 ， 所 罗 门 的 其 他 员工 也 不 知 

道 。 
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折 。 事 实 表 明 他 们 所 得 到 的 消息 并 不 都 是 最 新 的 。 员 工 们 要 求 加 新 的 
呼声 一 直 不 绝 于 耳 。 他 们 对 公司 在 股市 中 押 进 行 的 交易 的 很 多 方面 都 
不 赞同 。 公 司 股票 的 价格 8 年 来 又 回 到 了 原点 。 公 司 收入 一 直 少 于 1. 67 
亿美 元 ， 因 为 有 相当 数量 的 资金 用 于 给 员工 发 工资 。 


巴菲特 一 直 让 芒 格 扮演 反面 角色 ， 现 在 他 自己 也 觉醒 了 ， 他 同 执 
行 委 员 会 建议 ， 让 他 们 前 减 奖 金 。 但 最 终 的 奖金 总 数 计算 出 来 ， 已 经 
达到 700 万 美元 ， 比 以 往 任何 时 候 都 高 。 在 梅里 韦 琴 为 他 的 交易 员 们 设 
立 的 新 规则 下 ， 其 副手 拉 里 。 希 里 布 兰 德 的 工资 从 300 万 美元 涨 到 2 
300 万 美元 。( 汪 当 希 里 布 兰 德 加 薪 的 消息 被 媒体 披露 时 ， 他 的 一 些 同 
SAA MAA SHS, RSA ORGS, MINA al RR AL 
百 万 美元 航 忽略 了 。 


巴菲特 对 这 些 交 易 员 的 奖金 本 身 并 不 存疑 问 。“ 我 愿意 奖赏 人 
才 ，” 他 说 ，“ 但 是 ， 就 像 查 理 所 说 的 ， 那 不 能 作为 特权 。” 这 种 安 
排 就 像 对 冲 基金 的 费用 结构 ， 和 他 之 前 采取 的 合伙 形式 有 些 类 似 。( 针 
这 对 公司 其 他 业务 的 开展 带 来 了 无 形 的 压力 。 而 他 没有 透露 他 反对 的 
事 ， 他 讨厌 的 东西 甚至 包括 一 个 人 不 剪 头 发 而 影响 自己 的 外 表 这 种 小 
事 。 对 此 ， 古 特 弗 罗 因 德 表现 出 了 比 其 他 管理 者 更 好 的 分 寸 感 ， 决 定 
采取 减 薪 35% 的 政策 ， 因 为 这 正好 与 下 降 的 收益 相符 。 人 流 这 让 十 特 弗 
罗 因 德 与 巴菲特 就 奖金 发 放 一 事 更 容易 达成 共识 。 但 是 巴菲特 的 宽容 
气度 被 员工 们 的 贪 禁 磨 掉 了 ， 他 不 得 不 克服 自己 的 惰性 ， 反 对 提高 交 
易 员 的 奖金 。 当 巴菲特 在 所 罗 门 公司 里 说 “不 ”的 时 候 ， 人 们 义愤 填 
麻 。 一 个 爱 钱 的 亿 万 富 俩 却 在 器 他 们 贪 禁 ! 


巴菲特 称 所 罗 门 就 是 一 个 赌场 。( 电 这 个 娱乐 场 为 了 招揽 顾客 而 赔 
本 做 买卖 。 那 些 交 易 员 ， 尤 其 是 梅里 韦 瑟 的 朋友 们 就 是 赌场 的 客人 ; 
他 们 在 进行 没有 利益 冲突 的 纯 冒 险 行为 ， 但 那 才 是 巴菲特 喜欢 的 部 
分 。 新 近 设 计 的 薪酬 系统 是 为 了 阻止 交易 员 流失 。( 屿 但 是 用 两 个 不 同 
的 薪酬 系统 来 运作 公司 是 不 可 行 的 ， 即 使 这 真是 一 个 赌场 ， 古 特 弗 罗 
因 德 也 会 把 所 风门 搞 得 分 崩 离 析 。 


现在 梅里 韦 琶 和 和希 里 布 兰 德 要 求 古 特 弗 罗 因 德 承诺 与 巴 非特 协 
商 ， 并 买 回 他 之 前 购 进 的 可 转换 优先 股 。 那 笔 交 易 代价 太 帅 贵 ， 它 一 
直 让 所 罗 门 损失 太 多 。 他 们 再 也 不 会 生活 在 被 收购 的 阴影 之 下 了 。 为 


什么 要 为 巴菲特 的 保护 而 付出 代价 ? 古 特 弗 罗 因 德 说 他 们 要 和 巴菲特 
谈 谈 ， 试 图 说 服 他 没有 那些 优先 股 股票 他 可 能 会 过 得 更 好 。 当 他 们 会 
面 时 ， 巴 菲 特 说 他 会 接纳 这 个 提议 。 但 是 巴菲特 作为 投资 者 可 以 让 古 
特 弗 罗 因 德 更 有 安全 感 ， 所 以 他 临阵 退缩 了 。 馈 
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以 在 1991 年 要 他 退出 协定 ? 一切 已 经 太 晚 了 1! 
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Berkshire Hathaway letter to shareholders, 1990; Michael Lewis, 
“The Temptation of St. Warren, ” New Republic, February 17, 1992. 


At the University of Notre Dame, spring 1991. Cited in Linda 
Grant, “The $4-Billion Regular Guy: Junk Bonds, No. Greenmail, Never. 
Warren Buffett Invests Money the Old-Fashioned Way, ” Los Angeles 
Times, April 7, 1991. 
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Washington Post, December 
7, 1986. Buffett advocated a 100% confiscatory tax on profits from the 
sale of stocks or derivative instruments that the holder has owned for 


In “How to Tame the Casino Economy , 


less than a year. 


Linda Grant, “The $4-Billion Regular Guy.” Buffett hosannaed 
Gutfreund in his shareholder letters as well 


The principal conflicts inherent in Salomon’ s business were the 
undisclosed bid-ask spread that Buffett had objected to while working 
for his father’ s firm in Omaha, the conflict between proprietary 
trades for the firm’ s account alongside customer trades , the 
investment banking business built off equity research stock ratings, 
and the arbitrage department, which could trade on the firm’ s merger 
deals. As a board member who made Berkshire’ s investment decisions, 
Buffett says he either recused himself from discussions involving deals 
or did not invest on information he had, yet his board membership did 


create the appearance of a conflict of interest 


The Standard & Poor’ s 500 index was used as a proxy for the 
market. 
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Berrie would never make this bet. Since childhood, Warren had 
beaten her at every game they ever played; never once had he let her 
win. She would have known that he would eat a potato chip just so she 


would have had to pay up. 


Letter from Warren E. Buffett to the Honorable John Dingell, U.S. 


House of Representatives, March 5, 1982. 


In the interest of brevity, the history of portfolio insurance has 
been shortened considerably. The rout began as the Federal Reserve 
raised the discount rate over Labor Day weekend 1987. Over the next 
month, the market wavered and showed signs that investors were nervous. 
On October 6, the Dow broke a one-day record when it fell 91.55 points. 
Interest rates continued to climb. The Dow dropped another 108 points 
on Friday, October 16. Professional money managers spent the weekend 
pondering. On Black Monday, October 19, many stocks failed to open at 
all in the early hours of trading and the Dow fell a record-breaking 
508 points. The exact cause of the crash remains in dispute. Program 
trading and equity index futures accelerated the decline, but economic 
factors, military tensions, comments by Federal Reserve Chairman Alan 
Greenspan about the dollar, a slowing economy, and other factors have 
been blamed. 


Interviews with Ed Anderson , Bill and Ruth Scott , Marshall 
Weinberg, Fred Stanback, Tom Knapp. 


Interview with Walter Scott Jr. 


In this case, the way to be hedged would be to short a broad group 


or index of stocks. 
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the story. 


James Sterngold, “Too Far, Too Fast: Salomon Brothers’ John 
Gutfreund, ” Ne York Times, January 10, 1988. 


Salomon supplied its clients’ debt needs along all points of the 
maturity ladder. For a bond shop to eliminate its commercial paper 


department was a baffling decision. 


Four past option grants to Gutfreund were about to expire worthless 
and a fifth would have yielded only a trivial gain. The revised 
exercise price reaped Gutfreund an estimated $3 million. The impact of 


swapping all stock options for new options affected 2.9% of outstanding 
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shares. Salomon’? s 1987 proxy did not disclose the repricing and 
instead contained an additional $4.5 million or 3.4% stock-option grant 
(Graef Crystal, “The Bad Seed, ” Financial World, October 15, 1991). 


Interview with Bob Zeller. 


Ibid. Zeller says that Buffett represented the shareholders’ 
interests on the compensation committee with integrity, while trying to 


determine which employees genuinely deserved reward. 


lohn Taylor, “Hard to Be Rich: The Rise and Wobble of the 
Gutfreunds, ” New York, January 1 1, 1988. 


Interviews with John Gutfreund, Gedale Horowitz. 
Interview with Tom Strauss 


While technically the terms of the preferred stock didn’ t work 
that way, if Buffett wanted to, he could have found a way to get out. 


Carol Loomis, “The Inside Story of Warren Buffett, ” Fortune, 
April 11, 1988. Buffett stated these rumors were false in the article. 


Katharine Graham letter to the members of the Buffett Group , 
December 14, 1987. She added a personal note to Warren’ s copy: “Here 


is what I sent out. Hope it is ok and I don’ t get lynched. ” 


Investors use different periods to estimate cash flows——from ten 
years to forever ( “perpetuity” )——as well as different interest 
rates. Buffett’ s margin of safety, however , was big enough to 


essentially eliminate the differences in methods; his view was that 
debating such precision mattered less than applying a big haircut. The 
key assumption is what growth rate the business is assumed to have—— 


and for how long. 


Robert L. Rose, “We Should All Have an Audience This Receptive 
Once in Our Lives, ” Wall Street Journal, May 25, 1988. 


Or 14, 172, 500 KO shares costing $593 million at an average price 
of $41.81 (or $5.23 split adjusted for the three 2-for-1 stock splits 
that occurred between 1988 and 2007). All shares and prices are 


adjusted for subsequent stock splits. 
Interview with Walter Schloss. 


At that point, KO’ s market value represented 21% of the total 
market capitalization of Berkshire Hathaway——by far the biggest bet, 
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in dollar terms, that Buffett had ever made on a single stock. Yet in 


percentage terms, this fit his past pattern. 
Interview with Howie Buffett. 


Michael Lewis, Liar’ s Poker: Rising Through the Wreckage on Wall 
Street. New York: W. W. Norton, 1989. 


BRK received a 9.25% coupon from the Champion preferred, above the 
going rate of 7%, and raised debt at 5.5% to fund this $300 million 
purchase. Champion called the preferred early, but Berkshire was able 
to convert its shares prior to the call and sell them back to the 
company at a small discount. Berkshire booked a 19% after-tax capital 


gain over the six years it held Champion. 


Linda Sandier, “Heard on the Street: Buffett’ s Special Role Lands 
Him Deals Other Holders Can’ t Get, ” Wall Street Journal, August 14, 
1989. 


From an interview with a friend who said this to Munger. 


Speech at Terry College of Business, the University of Georgia, 
July 2001. 


Interview with John Macfarlane. 
Interview with Paula Orlowski Blair; Michael Lewis, Liar’ s Poker. 


Many contracts required posting of collateral or margin, but this 


did not compensate for the risk of mismarking in the model 


Buffett and Munger , 1999 Berkshire Hathaway annual shareholder 


meeting. 


Salomon held on for eight years. Phibro sold its share in the JV in 
1998. Alan A. Block, “Reflections on resource expropriation and 


” 


capital flight in the Confederation, Crime, Law and Social Change, 


October 2003. 


Roger Lowenstein, When Genius Failed: The Rise and Fall of Long- 
Term Capital Management. New York: Random House, 2000. 


Interview with Eric Rosenfeld. 


Meriwether characteristically exempted himself from this lucrative 
deal. 


Report to the Salomon Inc. Compensation & Employee Benefits 


Committee, “Securities Segment Proposed 1990, Compensation for Current 
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Managing Directors. 


This pay deal was still one-sided; the arbs could only break even 
or win. Buffett’ s partnership had exposed him to unlimited liability 
to share in losses if he performed poorly——i.e., his incentives were 


truly aligned with his partners. 


Michael Siconolfi, “These Days, Biggest Paychecks on Wall Street 
Don’ t Go to Chiefs, ” Wall Street Journal, March 26, 1991. 


Interview with Deryck Maughan. 


Using different terms. The casino/restaurant analogy was 
Buffett’ s. Even if the customer businesses had become profitable, they 
would have demanded even larger amounts of capital in later years, 
despite bigger scale and market share, and it is questionable whether 


their returns would ever have satisfied Buffett 


Interview with Eric Rosenfeld. 
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1991 年 8 月 8 日 星期 四 下 午 ， 巴 菲 特 从 塔 霍 湖 驱车 来 到 内 华 达 的 里 
诺 ， 打 算 同 阿 斯 特 丽 德 和 布 鲁 姆 金 兄 第 一 起 度 过 他 们 一 年 才 共 度 一 次 
的 周末 。 他 盼望 这 次 旅行 已 经 很 人 人 了， 一 想起 来 心情 就 无 比 轻 松 恰 
快 。 当 天 早晨 ， 约 对。 上 古 特 弗 罗 因 德 的 办 公 室 给 巴菲特 打 来 电话 ， 询 
问 他 在 晚上 9 点 到 午夜 的 这 段 时 间 会 在 哪里 ， 有 没有 时 间 和 他 们 谈 谈 。 


考虑 到 这 件 事 有 点 儿 不 寻常 ， 巴 菲 特 回 答 说 他 要 去 看 一 个 演出 。 
之 后 他 们 告诉 巴菲特 ， 和 希望 他 在 晚上 7 点 半 的 时 候 能 主动 联系 所 罗 门 公 
司 的 律师 事务 所 一 一 沃 切 尔 - 利 普 顿 - 罗 森 - 卡 欧 律师 事务 所 。 他 略 
作 思 考 ， 以 为 他 们 打算 出 售 公司 。 这 似乎 是 一 个 好 消息 。 股 票 出 手 价 
在 37 美 元 左右 ， 接 近 38 美 元 。 这 个 价位 意味 着 他 看 重 的 那 只 股票 可 以 
脱手 了 ， 并 且 从 此 以 后 可 以 与 所 罗 门 脱离 关系 了 。 古 特 弗 罗 因 德 辣 来 
事 事 咨 询 巴菲特 的 意见 ， 也 许 此 刻 他 正 需 要 一 些 谈判 方面 的 帮助 。 


巴菲特 和 他 的 同伴 在 里 话 打 发 掉 了 一 个 下 午 。 其 间 他 回忆 起 一 件 
往事 : 1980 年 ， 有 人 建议 他 收藏 雷诺 的 老爷 车 一 一 来 自 美 国 国家 汽车 
博物 馆 的 老式 汽车 。 这 些 汽车 共有 1 400 辆 ， 其 中 包括 一 辆 1932 年 的 劳 
斯 莱 斯 、 一 辆 1922 年 的 梅 赛 德 斯 跑车 、 一 辆 1932 年 的 布加迪 跑车 、 一 
辆 1955 年 的 法 拉 利 和 一 辆 1913 年 的 皮尔 斯 银 箭 。 所 有 汽车 要 价 不 到 100 
万 美元 。 他 心动 了 一 下 ， 但 是 最 终 还 是 放弃 了 。 几 年 之 后 ， 收 藏 的 部 
分 汽车 一 一 大 约 几 百 辆 陆续 被 拍卖 ， 总 额 高 达 6 900 万 美元 。 最 近 ， 其 
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7 点 半 之 前 ， 他 们 返回 了 塔 霍 湖 。“ 我 们 回 到 旅馆 后 ， 其 他 人 去 了 
牛排 餐厅 。 我 告诉 他 们 “等 我 一 会 儿 ”， 人 然后 我 在 外 面 找 了 一 个 公用 
电话 拨 了 他 们 给 我 的 号 码 。” 书 菲 特 期 望 能 连 线 到 证 特 弗 多 因 德 ， 但 
是 古 特 弗 罗 因 德 这 会 儿 正在 从 伦敦 飞 回 纽约 的 飞机 上 。 他 到 伦敦 是 为 
了 英国 电信 公司 的 一 个 投资 项 目 。 不 巧 的 是 ， 他 那 班 飞机 晚点 了 。 书 
菲 特 拿 着 电话 等 了 很 长 时 间 ， 而 电话 的 那 一 头 正 在 讨论 是 否 要 等 到 证 
特 弗 多 因 德 抵达 后 再 详 谈 。 最 后 ， 汤 姆 斯 特 历 斯 和 唐 。 福 伊 尔 施 泰 
因 接 过 电话 ， 告 诉 巴 菲 特 是 怎么 回 事 ， 或 者 说 是 给 了 巴菲特 一 个 说 


49 岁 的 汤姆 。 斯 特 劳 斯 是 古 特 弗 罗 因 德 的 左右 手 。 早 在 5 年 前 ， 也 
就 是 1987 年 股市 不 景气 期 间 ， 他 被 任命 为 所 风门 公司 的 总 裁 。 人 后 在 管 
理 公司 国际 业务 的 同时 ， 他 还 要 负责 理 顺 公司 的 证 券 部 ， 而 后 者 无 疑 
是 一 块 汤 手 的 山 苹 。 但 正如 后 来 报道 揭示 的 那样 ， 在 所 罗 门 内 部 ， 管 
理 完全 是 混乱 的 。 各 部 门 负责 人 直接 向 古 特 弗 罗 因 德 汇报 ， 而 且 其 汇 
报 范围 与 他 们 向 其 他 上 司 汇报 的 范围 毫 无 二 致 。 在 所 风门 ， 谁 能 创造 
收益 ， 谁 就 有 发 言 权 。 严 格 地 说 ， 斯 特 劳 斯 是 所 罗 门 的 总 裁 ， 但 是 因 
为 他 的 职位 太 高 ， 他 看 起 来 就 像 是 高 悬 在 交易 厅 上 空 的 一 个 氧气 球 ， 
各 部 门 负责 人 不 动 声色 地 把 他 排除 在 外 了 。 


唐 。 福 伊 尔 施 泰 因 是 所 罗 门 法 律 部 经 理 。 他 曾经 是 美国 证 券 交 易 

员 会 的 一 名 重要 成 员 ， 并 被 公认 为 是 一 个 深 说 此 道 的 律师 。( 同 他 是 
古 特 弗 罗 因 德 的 盟友 ， 被 称 为 “黑暗 王子 ”，( 针 因为 他 总 是 在 幕后 做 
一 些 不 光彩 的 工作 。 所 罗 门 的 经 理 人 做 起 事 来 向 来 之 无 尽 悦 ， 而 且 总 
是 与 福 伊 尔 施 泰 因 的 手下 ， 包 括 交 易 部 助理 律师 扎 卡 里 。 斯 诺 一 起 行 
事 。 这 种 体制 使 法 律 部 看 起 来 很 强大 ， 但 又 很 软弱 一 一 很 大 程度 上 ， 
他 们 需要 负责 所 罗 门 内 部 的 几乎 所 有 事务 : 从 处 理 内 部 的 小 摩擦 到 对 
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因 本 人 都 是 一 个 交易 员 : 他 还 负责 管理 一 个 由 几 个 重 事 联合 创办 的 酒 
类 企业 。 他 的 传真 机 不 断 地 向 这 些 董事 发 送 文件 ， 告 诉 他 们 酒 类 产业 
een ee 


然而 这 个 晚上 ， 没 有 人 喝酒 庆祝 。 福 伊 尔 施 泰 因 知道 巴菲特 和 十 
特 弗 罗 因 德 是 好 朋友 。 古 特 弗 罗 因 德 本 应 该 亲自 接 电 话说 明 情 况 ， 但 
此 时 这 不 得 不 由 福 伊 尔 施 泰 因 代 荔 ， 他 为 此 感到 很 塌 众 。 他 和 斯 特 劳 
斯 用 了 大 量 的 事实 告诉 巴菲特 ， 所 罗 门 出 了 什么 问题 。 沃 切 尔 - 利 普 
顿 事务 所 的 一 项 调查 表明 ， 保 罗 。 莫 泽 尔 一 一 所 罗 门 公司 国债 部 门 负 
责 人 ， 在 1990 1991 年 间 多 次 违反 美国 财政 部 的 竞拍 规则 ， 暗 箱 操 作 。 
莫 泽 尔 和 他 的 同谋 ， 即 他 的 副手 ， 已 经 被 停职 ， 并 且 公 司 正 逐 级 上 报 
此 事 。 


保罗 。 英 泽 尔 到 底 是 什么 人 ? 巴菲特 想 。 


36 岁 的 保罗 。 英 诺尔 因为 在 芝加哥 销售 证 券 的 优秀 业绩 被 纽约 方 
面相 中 并 提拔 上 来 。 他 对 工作 的 专注 比 得 上 激光 灯 。 每 天 太阳 还 没 升 
起 ， 他 就 已 经 开 始 了 一 天 的 工作 。 他 会 在 卧室 一 边 浏览 交易 屏幕 一 边 
与 伦敦 方面 通电 话 ， 然 后 从 他 位 于 炮台 公园 地 区 的 小 公 敲 次 车 绕 过 几 
个 街区 ， 来 到 世界 贸易 中 心 的 7 层 。 那 里 有 所 罗 门 新 的 娶 华 交易 大 厅 。 
他 会 同时 盯 着 几 个 大 屏幕 ， 监 督 20 个 操盘手 交易 ， 直 到 太阳 落 山 。 这 
些 操 盘 手 大 多 比 瘦 而 结实 的 他 高 很 多 。 莫 泽 尔 很 聪明 ， 而 且 极 语 问 
劲 ， 但 同时 他 给 人 的 印象 又 是 奋 有 所 失 、 缺 乏 安全 感 一 一 他 是 个 有 些 
古怪 的 人 。 尽 管 他 在 长 岛 长 大 ， 但 是 同 圆滑 的 纽约 人 比 起 来 ， 他 更 像 
征 来 自 中 西部 地 区 的 一 个 涉世 不 深 的 人 。 他 曾经 在 梅里 书 瑟 手下 担任 
交易 员 ， 后 来 在 证 券 发 行 部 主管 死 雷 格 。 科 茨 辞职 后 接手 了 主管 这 一 
职位 。 现 在 他 仍然 效力 于 梅里 韦 瑟 ， 却 处 于 昔日 同事 圈 的 外 围 。 忆 
外 ， 鉴 于 巴菲特 和 董事 会 要 求 增加 收益 的 强大 压力 ， 上 古 特 弗 罗 因 德 把 
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个 黑洞 填 满 ， 并 使 它 开始 赢利 。 这 让 十 特 弗 罗 因 德 对 其 大 为 赞赏 。 


砚 泽 尔 既 粗鲁 又 高 高 在 上 。 他 觉得 跟 自己 比 起 来 ， 别 人 都 是 傻 
瓜 。 可 是 他 周围 的 同事 大 都 很 喜欢 他 ， 因 为 他 不 像 所 多 门 具 名 远扬 的 
抵押 部 门 经 理 人 那样 往 懂 员 身上 扔 食物 ， 或 者 命令 他 们 一 次 买 回 12 个 
比 苹 。 有 时 候 他 甚至 会 和 员工 们 亲切 交谈 。 


由 于 工作 卖力 ， 英 泽 尔 那 年 拿 到 了 475 万 美元 的 报酬 。 这 是 一 笔 大 
数目 ， 但 他 并 不 满足 。 他 的 目标 是 世界 首富 ， 这 点 儿 财富 显然 不 能 满 
足 他 。 当 他 得 知 自 己 的 前 任 拉 里 。 希 里 布 兰 德 从 一 项 秘密 交易 中 获得 
了 2 300 万 美元 的 回扣 时 ， 他 忽然 开 容 了 。 过 去 他 比 别 的 交易 员 挣 得 多 
(法 ， 现 在 他 更 要 远 远 超过 他 们 。( 汪 他 要 求 对 自己 管辖 的 部 门 免 子 审 
计 ， 言 外 之 意 就 是 说 在 账目 方面 他 永远 不 会 玻 包 。 伟 


在 所 罗 门 内 部 ， 砚 译 尔 是 少数 几 个 有 机 会 经 向 同 达官 贵人 们 商谈 
经 济 问 题 的 负责 人 ， 他 几乎 每 天 都 要 同 美联储 通电 话 ， 并 且 定 期 与 财 
政 部 官员 在 麦迪 进 酒店 聚餐 。 作 为 美国 “主要 交易 商 ” 所 多 门 的 代 
表 ， 他 为 政府 提供 各 种 市 场 方面 的 信息 和 建议 ， 同 时 ， 无 论 政府 何 时 
决定 出 售 国债 ， 他 永远 站 在 第 一 线 充 当 最 大 买 家 ， 其 忠实 度 堪 比 坐 在 
教 旺 右手 边 的 红 衣 主教 团 的 成 员 。 


只 有 主要 交易 商 才 有 资格 直接 从 政府 那里 购买 国债 ， 别人 只 能 通 
过 他 们 才能 竞标 。 他 们 扮演 着 中 间 人 的 角色 。 如 此 一 来 ， 这 些 大 型 交 
易 商 垄断 了 国债 销售 市 场 ， 并 占据 了 大 多 数 市 场 。 他 们 了 解 政府 和 客 
户 的 需求 ， 从 供求 的 兰 价 中 人 牟利。 但是， 要 想 走 到 这 一 步 ， 需 要 获得 
政府 相当 的 信任 。 而 政府 方面 则 希望 这 些 交 易 商 能 像 教徒 做 弥撒 那样 
虔诚 一 一 既 要 哆 羊 餐 酒 ， 叉 不 能 喝 醉 ， 让 教主 难堪 ，。 


担 卖 会 临近 的 时 候 ， 主 要 交易 商会 通过 电话 统计 客户 的 购买 量 。 
砚 详 尔 会 根据 市 场 的 需求 量 对 外 提出 竞标 额度 。 在 担 立 会 当天 下 午 1 点 
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的 交易 员 ， 后 者 快速 记 下 指令 ,然后 直 奔 位 于 美联储 的 被 人 围 得 水 港 
不 通 的 竞标 箱 。1 点 整 的 时 候 ， 工 作 人 员 将 封 住 箱 口 ， 这 标志 着 竞 拍 结 
束 。 几 十 年 来 ， 政 府 一 直 沿 用 这 套 上 古老 的 莞 标 程序 。 


苋 价 市 场 的 紧张 与 生 俱 来 ， 它 是 财政 部 与 交易 商 在 价格 、 数 量 方 
面 反 复 博 蛮 的 结束。 财政 部 希望 以 尽 可 能 高 的 价格 担 卖 尽 可 能 少 的 国 
债 ， 而 交易 商 则 会 尽 可 能 控制 交易 价格 和 交易 数量 ， 在 最 大 限度 扩大 
自己 市 场 份额 的 同时 保持 转手 利润 。 交 易 商 在 出 价 时 会 精确 到 千 分 之 
一 美元 一 一 这 听 起 来 似乎 微不足道 ， 但 是 吃 掉 足 够 多 的 千 分 之 一 惑 会 
发 大 财 。 如 果 是 1 亿美 元 ， 于 分 之 一 就 是 10 万 美元 ;如 果 是 10 亿 类 元 ， 
那 就 是 100 万 美元 。 同 时 ， 由 于 国 便 疫 有 抵押 债券 或 公司 便 券 那样 大 的 
利润 空间 ， 所 以 ， 为 了 有 利 可 图 ， 必 须 进行 大 宗 交 易 。 


要 把 这 桩 大 买卖 做 成 ， 政 府 就 必须 和 主要 交易 商 合作 ， 因 为 他 们 
更 了 解 市 场 ， 并 且 能 发 行 自 己 的 证 券 。 而 截至 那 时 ， 所 罗 门 是 最 大 的 
交易 商 。20 世 纪 80 年 代 早 期 ， 财 政 部 允许 独立 的 大 公司 最 多 购买 每 次 
发 行 量 一 半 的 国债 。 这 束 为 所 罗 门 公司 独霸 扫 买 会 提供 了 方便 。 所 罗 
门将 买 下 的 国债 围 积 起 来 ， 并 借 此 “压榨 ”那些 手头 国债 “短缺 ”的 
公司 一 一 他 们 之 前 预计 国债 价格 会 下 降 ， 因 此 卖 出 了 手头 的 便 券 ， 从 
而 导致 目 身 所 需 的 债券 数额 不 足 。 这 样 一 来 ， 国 债 价格 就 会 迅速 提 
升 ， 短 期 出 售 者 后 悔 不 失 ， 而 交易 大 厅 里 却 呼 声 一 片 一 一 所 多 门 从 中 
获得 了 巨大 的 利润 。 在 华尔街 ， 它 就 像 一 位 挥舞 着 权 杖 的 国王 。 通 过 
转 积 大 奇 ， 本 来 利润 微薄 的 国债 变 得 利润 丰厚 起 来 ， 原 先 坐 冷 板 合 的 
国债 交易 员 精 神 也 为 之 一 振 。 


为 了 平 居 息 言 ， 财 政 部 降低 了 上 限 ， 规 定单 个 交易 两 最 多 只 能 购 
买 35% 的 国债， 这 就 增加 了 力 积 居 奇 的 难度 。 尽 管 小 型 的 价格 操纵 时 有 
发 生 ， 但 所 罗 门 再 也 难以 独霸 市 场 。 所 多 门 目 然 不 欢迎 新 政策 的 实 
施 。 在 竞 购 数额 超过 计划 销售 额度 的 时 候 ， 财 政 部 会 按 竞 标 者 每 人 申 


请 的 比例 销售 ， 这 意味 着 想 要 买 到 35% 的 国债 ， 竞 标 人 的 竞标 额 要 超过 
35% 一 一 这 个 规定 实在 诡异 至 极 。 


政策 的 严格 执行 增加 了 所 罗 门 国债 部 门 的 创收 难度 。 然 而 ， 上 有 
政策 ， 下 有 对 策 。1990 年 ， 葛 泽 尔 先后 两 次 考验 了 财政 部 的 耐心 。 他 
的 竞标 数额 超过 了 拟 发 行 国债 的 100%。 竞 拍 负责 人 迈克 尔 。 巴 沙 姆 警 
告 他 不 要 再 犯 这 样 的 错误 。 莫 泽 尔 为 此 盛情 邀请 副 财 长 鲍 勃 。 格 劳 贝 
尔 共 进 早餐 ， 并 美 其 名 日 “ 赔 罪 ”。 他 找 了 一 堆 借 口 ， 但 没有 一 句 是 
承认 自己 过 错 的 。 他 声称 他 所 做 的 超标 竞拍 对 政府 有 利 ， 因 为 它 增加 
了 国债 的 需求 量 。 人 号 巴 沙 姆 并 没有 因此 息 既 ， 相 反 他 制定 了 更 严格 的 
规定 一 一 要 求 任何 公司 的 竞标 数额 绝对 不 能 超过 发 行 数额 的 35%。 根 据 
这 项 规定 ， 所 罗 门 连 35% 的 国债 都 买 不 上 了 。 


这 时 ， 福 伊 尔 施 泰 因为 巴菲特 念 了 所 罗 门 打算 在 第 二 天 早上 将 要 
发 布 的 一 篇 新 闻 稿 。 相 关内 容 也 会 通知 当晚 所 有 参加 草 事 会 会 议 的 成 
员 。 它 记录 了 更 泽 尔 挑 媳 巴 沙 姆 的 全 过 程 : 他 在 1990 年 12 月 和 1991 年 2 
月 的 两 次 竞拍 中 ， 继 续 超 过 规定 底线 竞标 。 


福 伊 尔 施 泰 因 给 了 巴菲特 一 份 影印 稿 ， 并 且 告 诉 巴 菲 特 ， 他 已 经 
同 在 明尼苏达 州 度假 的 芒 格 详细 谈 过 了 。( 四 芒 格 提 到 了 所 谓 的 “ 哗 拇 
指 ”， 并 补充 道 “ 人 类 惯 于 那样 ”。 伟 巴菲特 知道 ， 在 芒 格 的 字典 
中 ，“ 哈 拇指 ”表示 浪费 时 间 ， 但 是 他 没有 特别 在 意 。 福 伊 尔 施 泰 因 
没有 提 及 他 和 芒 格 谈话 的 其 他 内 容 ， 而 巴菲特 也 并 不 在 乎 到 底 谁 在 
“ 哈 拇 指 ”。 七 八 分 钟 后 ， 他 挂 断 了 电话 ， 这 时 他 意识 到 事情 好 像 有 
些 不 对 ， 不 过 他 并 不 认为 有 必要 立刻 跟 芒 格 痰 痰 。 他 决定 过 完 周末 再 
去 找 芒 格 。 此 刻 他 要 做 的 是 在 塔 霍 湖 好 好 放松 。 他 走 回 和 餐厅， 和 阿 斯 
特 丽 德 、 布 鲁 姆 金 兄弟 一 起 吃 牛 排 ， 随 后 他 们 去 看 了 琼 。 里 弗 斯 和 尼 
尔 。 萨 达 卡 的 演出 。 


在 巴菲特 看 演出 的 时 候 ， 古 特 弗 罗 因 德 的 飞机 终于 着 陆 了 。 当 天 
晚 些 时 候 ， 古 特 弗 罗 因 德 、 斯 特 劳 斯 、 福 伊 尔 施 泰 因 与 美国 证 券 交 易 
委员 会 的 高 级 官员 理 查 德 。 布 里 登 、 比 尔 。 麦 克 卢 卡 斯 进行 了 会 谈 。 
此 外 ， 他 们 三 人 还 给 纽约 储备 银行 行 长 一 一 身高 6 英尺 4 英寸 〈 约 1.93 
米 ) 、 健 壮 的 杰 拉 德 。 科 里 根 打 了 电话 。 


古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特 劳 斯 分 别 用 证 据 向 布 里 登 、 麦 克 卢 科 里 以 及 
科 里 根 作 了 汇报 ， 其 内 容 比 所 罗 门 董事 们 所 知 的 更 为 详尽 。 莫 泽 尔 的 
问题 远 非 超标 竞拍 。 在 1991 年 2 月 财政 部 的 竞拍 上 ， 为 了 达到 35% 的 数 
量 ， 他 假借 客户 的 名 义 购买 国债 ， 然 后 将 这 笔 国 债 隐藏 在 所 罗 门 的 账 
目 中 。 事 实 上 ， 他 在 这 次 竞 购 中 并 不 只 有 一 个 伪造 行为 。 至 于 为 什么 
所 罗 门 没有 及 早上 报 ， 他 们 的 解释 是 监管 压 忽 。 不 过 ， 美 国 证 券 交 易 
委员 会 和 财政 部 还 在 对 莫 泽 尔 事件 进行 调查 ， 因 为 莫 泽 尔 在 5 月 份 的 两 
年 期 国债 市 场 上 掀起 了 更 大 的 波澜 。 莫 泽 尔 的 行为 处 于 监管 人 员 的 严 
查 之 下 ， 所 罗 门 公司 同样 未 能 幸免 。 监 管 玻 包 显 然 不 能 说 明 问 题 。 监 
管 人 员 怀 疑 所 罗 门 内 部 存在 着 系统 性 问题 。 


不 管 实 情 怎 样 ， 这 些 坦 日 令 财政 部 和 美联储 的 官员 异常 篮 人 类。 所 
罗 门 居然 没有 开除 莫 泽 尔 ， 并 且 疝 未 制定 任何 补救 措施 ， 科 里 根 对 此 
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判处 缓刑 ， 并 且 让 事情 到 此 为 止 ”。 他 后 来 回忆 说 ， 他 曾经 告诫 古 特 
弗 罗 因 德 和 斯 特 劳 斯 “保持 耐心 和 冷静 ”， 并 且 有 义务 立刻 向 公众 公 
布 这 些 信息 。 以 他 的 经 验 ， 他 觉得 这 件 事 很 可 能 会 演变 成 为 “非常 非 
常 严重 的 问题 ”。( 时 ) 然 而 在 他 看 来 ， 古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特 劳 斯 好 像 根 
本 没有 意识 到 事情 的 严重 性 。 人 否则 古 特 弗 罗 因 德 为 什么 那个 时 候 还 用 
赴 伦 敦 ， 没 有 想到 要 与 巴菲特 、 立 格 联系 ， 公 司 其 他 董事 也 都 分 散在 
各 地 。 


第 二 天 是 8 月 9 日 ， 星 期 五 ， 巴 菲 特 、 阿 斯 特 丽 德 、 布 鲁 姆 金 兄弟 
一 道 在 当年 的 西部 淘金 镇 一 一 弗吉尼亚 城 广阔 的 街道 上 散步 。 巴 菲 特 


给 他 的 办 公 室 打 了 个 电话 ， 被 告知 没有 紧急 情况 ， 所 风门 公司 也 没有 
打 电 话 找 他 。 所 罗 门 在 新 闻 稿 中 尽量 轻描淡写 ,但 是 新 闻 稿 发 布 之 
后 ， 股 票 还 是 下 跌 了 5%， 跌 至 34. 75 美 元 。 


星期 六 ， 巴 菲 特 在 明尼苏达 星 岛 的 小 木屋 里 与 芒 格 通 了 电话 。 芒 
格 向 他 揭示 了 更 详细 的 、 令 人 警觉 的 内 幕 。 福 伊 尔 施 泰 因 从 众多 材料 
中 选取 了 一 些 案例 ， 指 出 “部 分 问题 在 去 年 4 月 份 就 暴露 了 ”。 当 同样 
的 话说 给 包括 巴菲特 在 内 的 其 他 董事 听 时 ， 他 们 并 没有 觉察 到 其 中 的 
特别 之 处 ， 因 此 没有 显露 出 特别 的 情绪 。 人 党) 但 芒 格 却 从 那些 陈 词 小 调 
和 消极 的 语调 中 听 出 了 一 些 东 西 ，“ 应 当知 道 ” 是 什么 意思 ? 到 底 应 
当知 道 什 么 ? 谁 应 当知 道 ? 芒 格 大 为 光 火 。 人 所) 福 伊 尔 施 泰 因 因此 被 迫 
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正如 福 伊 尔 施 泰 因 提 到 的 那样 ， 莫 泽 尔 4 月 份 就 收 到 了 财政 部 关于 
调查 其 竞拍 案 的 信函 。( 时 由 于 意识 到 游戏 升级 超出 了 他 的 掌控 范围 ， 
他 在 4 月 25 日 向 老板 梅里 韦 瑟 坦 白 了 整个 过 程 ， 在 2 月 份 的 音标 中 ， 为 
了 保持 35% 的 底 限 ， 他 不 仅 以 所 罗 门 的 名 义 进行 了 投标 ， 还 以 其 他 客户 
的 名 义 投了 标 。 舍 葛 泽 尔 向 梅里 韦 瑟 发 执 说 这 是 唯一 一 次 ， 并 保证 不 
会 再 犯 。 


梅里 韦 瑟 很 快意 识 到 ， 事 情 肯定 到 了 无 法 收场 的 地 步 ， 要 不 然 英 
泽 尔 不 会 忽然 来 坦白 。 于 是 他 随即 把 情况 汇报 给 福 伊 尔 施 泰 因 和 斯 特 
劳 斯 。4 月 29 日 ， 他 们 三 人 一 道 辐 古 特 弗 罗 因 德 转述 了 英 泽 尔 的 交代 。 
根据 他 们 后 来 的 回忆 ， 古 特 弗 多 因 德 听 完 后 满 脸 您 气 地 离开 了 现场 。 


也 就 是 说 ， 截 至 4 月 份 ， 古 特 弗 罗 因 德 、 斯 特 劳 斯 、 梅 里 韦 蕊 、 福 
伊 尔 施 泰 因 以 及 公司 的 法 律 顾 问 都 知道 了 莫 译 尔 的 所 作 所 为 。 


当时 福 伊 尔 施 泰 因 已 经 提醒 过 古 特 弗 罗 因 德 ， 莫 泽 尔 的 行为 可 能 
已 经 构成 犯罪 。 他 认为 公司 这 样 做 可 能 涉嫌 违法 ， 同 时 他 确信 ， 如 果 
公司 不 采取 任何 行动 ， 无 异 于 和 政府 硬 拼 ， 因 此 ， 必 须 上 报 给 美 联 
储 。 古 特 弗 罗 因 德 表示 会 严肃 处 理 这 件 事 。 但 奇怪 的 是 ， 他 并 没有 拿 
出 任何 确切 的 方案 一 一 他 没有 造访 美联储 富丽 堂皇 的 意 式 府 钳 ， 告 知 
科 里 根 事情 的 来 龙 去 脉 。 更 要 命 的 是 ， 得 出 冒名 竞标 是 “唯一 一 次 越 
轨 行 为 ”的 结论 后 ， 他 们 居然 将 莫 泽 尔 继续 留 在 管理 层 。 听 完 这 些 ， 
芒 格 说 : “这 就 是 在 “ 哈 拇 指 ”， 人 类 一 直 惯 于 这 么 做 。” 他 后 来 解 
Bik: “所 谓 的 “ 哈 拇 指 ”， 是 说 本 来 必须 采取 行动 的 时 候 ， 你 却 只 
是 干 坐 在 那儿 苦 思 冥想 ， 这 就 是 浪费 时 间 。”( 乌 


芒 格 将 自己 对 那 篇 新 闻 稿 的 疑问 告诉 巴菲特 ， 难 道 不 应 该 告知 公 
众 ， 管 理 层 早 就 知道 了 事情 的 真相 吗 ? 福 伊 尔 施 泰 因 的 回答 是 : “的 
确 应 当 告 诉 公众 。 之 所 以 没有 那么 做 ， 是 担心 会 影响 到 公司 的 资金 运 
转 。” 所 罗 门 借 有 数 百 亿美 元 的 短期 商业 贷款 ， 并 且 一 天 比 一 天 多 ， 
如 果 消 息 公布 出 去 ， 贷 款 方 也 许 会 拒绝 续 借 。 芒 格 认为 ，“ 资 金 困 
难 ” 将 引发 “财务 恐慌 ”。 舍 缺乏 坚持 底气 的 芒 格 最 终 退 让 了 。 与 此 
同时 ， 他 与 巴菲特 达成 共识 ， 一 定 要 揭露 更 多 的 真相 。 对 即将 到 来 的 
困难 ， 他 们 已 经 从 心理 上 作 好 了 准备 。 


两 天 之 后 的 8 月 12 日 ， 星 期 一 早晨 ，《 华 尔 街 日 报 》 登 出 了 已 经 证 
实 的 一 些 细节 ， 标 题 相当 醒目 ，“ 所 风门 违规 操作 中 期 国债 ， 导 致 市 
场 混乱 ， 公 司 一 次 竞标 获得 的 额度 可 能 达到 85%， 调 查 正在 进行 一 一 老 
板 是 否 对 此 一 无 所 知 ? ”这 篇 报道 还 指出 了 此 事 可 能 招致 的 诉讼 : 
“操纵 市 场 ”、“ 违 反 《 证 券 法 》 中 的 反 和 欺诈 条 款 ”、“ 向 联邦 当局 
虚假 陈述 ”、“ 账 短 记 录 违 法 ”等 民事 指控 以 及 违反 《电邮 欺诈 法 》 
等 刑事 指控 。( 时 


古 特 弗 多 因 德 给 巴菲特 打 了 一 个 电话 ， 语 调 相 当 平 静 。 巴 菲 特 猜 
测 ， 他 大 概 以 为 整 件 事 情 的 后 果 不 过 是 股票 下 跌 几 个 百分点 轻 了 。 联 


想到 期 刊 上 暗藏 杀机 的 报道 ， 巴 菲 特 觉得 事情 不 可 能 这 么 简单 ， 古 特 
弗 罗 因 德 的 态度 说 明 他 仍然 认为 此 事 可 以 轻松 摆平 。( 晤 这 与 他 上 个 星 
期 的 表现 颇 为 一 致 。 在 巴菲特 施 奈 要 求知 道 更 多 真相 后 ， 他 被 告知 所 
罗 门 的 财务 状况 已 经 遇 到 了 麻烦 一 一 这 意味 着 公司 的 贷款 方 已 经 开始 
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同时 ， 芒 格 试 图 和 沃 切 尔 - 利 普 顿 律师 事务 所 的 马 蒂 。 利 普 顿 
一 一 十 特 弗 罗 因 德 的 好 友 、 所 罗 门 公司 的 外 部 法 律 顾问 取得 联系 。 利 
普 顿 正在 为 所 罗 门 的 麻烦 四 处 奔走 ， 芒 格 用 福 伊 尔 施 泰 因 的 电话 找 通 
的 是 利 普 顿 交 由 佳 士 得 - 苏 富 比 拍卖 的 房子 里 的 电话 ， 利 普 顿 的 妻子 
在 那里 ， 利 普 顿 不 在 。 人 党 芒 格 知道 利 普 顿 离 不 开 电 话 ， 就 像 巴 菲 特 离 
不 开 他 的 《华尔街 日 报 》 一 样 。 那 时 候 手机 还 很 军 见 ， 连 公司 的 合伙 
人 都 没有 配备 。 最 后 ， 芒 格 把 电话 打 到 利 普 顿 的 办 公 室 。 事 情 过 后 ， 
他 向 美国 证 券 交 易 委员 会 汇报 说 : “ 利 普 顿 的 办 公 室 拥 有 我 所 知道 的 
历史 上 最 好 的 电话 系统 ， 无 论 是 白天 还 是 晚上 都 能 联络 到 马 蒂 。 利 普 
顿 一 一 就 算 他 正 忙于 谈 情 说 爱 ， 你 也 能 找到 他 。”( 晤 


至 于 利 普 顿 被 芷 格 找到 时 心情 是 否 平 静 ， 这 一 点 我 们 不 得 而 知 。 
六 格 要 求 利 普 顿 再 发 一 份 新 闻 稿 给 他 ， 因 为 第 一 份 材料 不 够 充分 。 利 
普 顿 同意 在 周三 召开 董事 电话 会 议 时 讨论 此 事 。 


毋 良 置疑 ， 美 联储 的 科 里 根 对 所 罗 门 保持 沉默 的 态度 相当 不 满 。8 
月 12 日 ， 星 期 一 ， 他 决定 让 他 的 执行 副 主席 彼得 ， 斯 滕 羔 特 给 所 罗 门 
起 草 一 份 公函 ， 通 知 他 们 ， 由 于 没有 及 时 披露 内 磋 ， 所 罗 门 给 美联储 
带 来 了 很 大 的 麻烦 ， 因 此 ， 美 联储 对 于 能 否 与 所 罗 门 继续 保持 合作 关 
系 深 表 怀疑 。 美 联储 希望 所 罗 门 在 10 天 内 将 他 们 所 知道 的 内 情 和 盘 托 
出 。 


结合 科 里 根 之 前 与 斯 特区 斯 、 古 特 弗 多 因 德 的 谈话 ， 这 份 公函 无 
异 于 最 后 通 有 座 。 如 果 美 联储 中 断 所 罗 门 与 政府 的 商业 往来 ， 客 户 、 贫 


球 方 将 纷纷 上 门 提 丈 。 这 样 做 的 严重 后 果 会 迅速 显现 出 来 。 


所 罗 门 的 资产 负债 规模 在 全 美 众 多 公司 当中 排名 第 二 一 一 它 比 美 
林 证 券 、 美 国 银行 及 美国 运通 公司 的 规模 更 大 。 它 的 所 有 贷款 当中 几 
乎 都 有 短期 借款 ， 而 这 些 短期 借款 的 出 借方 在 几 日 或 者 至 多 数 周 内 就 
能 抽 回 投资 。 公 司 只 有 价值 40 亿 美元 的 股票 ， 而 贷款 却 有 1 460 亿 美 
元 。 每 天 ， 资 产 负债 表 内 都 会 有 几 百 亿美 元 ， 甚 至 多 达 500 亿 美元 的 应 
付 账 款 〈 交 易 已 经 完成 但 尚未 结算 ) 。 一 有 不 慎 ， 就 会 引起 地 动 山 摇 
的 后 果 。 同 时 ， 所 风门 还 有 高 达 数 千 亿 美元 的 账 外 衍生 债务 一 一 包括 
利率 掉 期 交易 、 外 汇 掉 期 交易 以 及 期 货 合 同一 一 这 个 巨大 而 复杂 的 交 
易 链 牵涉 到 全 球 各 地 众多 的 合作 伙伴 ， 并 且 这 些 合作 伙伴 同样 还 有 数 
不 清 的 其 他 交易 业务 ， 这 正 是 纠缠 不 清 的 全 球 金 融 网 络 的 一 部 分 。 一 
日 这 些 资金 消失 ， 所 风门 的 一 切 资产 将 被 变卖 。 然 而 ， 资 金 可 以 一 下 
子 撤 走 ， 资 产 却 得 花 上 一 段 时 间 才 能 清算 完毕 。 同 时 ， 政 府 缺 乏 全 国 
性 的 政策 来 向 这 些 摇摇欲坠 的 投资 银行 提供 贷款 ， 因 为 它们 的 规模 
“ 太 大 而 不 能 倒闭 ”。 这 家 公司 也 许 会 在 一 夜 之 间 变 成 无 底 深渊 。 人 于 
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清楚 地 意识 到 ， 枪 已 经 上 膀 并 对 准 了 他 们 。 识 相 的 话 ， 他 们 必须 在 第 
一 时 间 做 出 回应 。 


同时 ， 在 新 闻 稿 发 布 和 《华尔街 日 报 》 做 出 报道 后 ， 所 罗 门 内 部 
谣言 四 起 。 星 期 一 下 午 晚 些 时 候 ， 所 罗 门 在 一 层 大 厅 召 开 了 全 体 员 工 
会 议 。 近 500 人 参加 会 议 ， 同 时 所 罗 门 在 全 球 各 地 的 员工 也 都 观看 了 现 
场 直 播 。 上 古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特 劳 斯 加 员工 们 披露 了 所 罗 门 平静 的 外 表 
之 下 隐藏 的 巨大 危机 。 之 后 ， 证 券 发行 部 经 理 比尔 。 麦 金 托 什 被 叫 到 
楼 上 上 古 特 弗 罗 因 德 的 办 公 室 。 当 他 到 达 那 里 的 时 候 ， 他 发 现 古 特 弗 罗 
因 德 、 斯 特 劳 斯 和 利 普 顿 三 个 人 表情 严肃 地 坐 在 里 面 。 之 前 ， 他 已 经 
来 过 一 次 ， 意 想不到 的 是 ， 他 们 征询 了 他 对 局 势 的 看 法 。 麦 金 托 什 认 
为 公司 有 必要 对 外 做 出 更 多 解释 ， 在 他 看 来 ， 员 工会 议和 新 闻 发 布 会 


会 给 人 一 种 误导 。 伟 这 一 次 ， 他 和 助理 律师 扎 克 。 斯 诺 一 起 被 委派 执 
行 一 项 重要 任务 一 一 负责 撰写 新 的 新 闻 稿 。 


第 二 天 一 早 他 们 就 动笔 了 。 中 午时 分 ， 麦 金 托 什 向 刚 从 公司 亚洲 
分 部 回来 的 投资 银行 部 的 副 董事 长 德里 元 。 英 恩 作 了 汇报 。 英 恩 得 
知 ， 他 们 正在 经 历 “ 骏 风雨 之 前 的 平静 ”。 他 找到 了 斯 话 ， 拍 了 拍 他 
的 悄 ， 让 他 最 好 辣 自 己 坦 陈 一 切 。 


就 算 他 不 开口 ， 斯 诡 也 会 主动 对 他 和 盘 托 出 。 既 然 砚 恩 已 经 提出 
来 ， 斯 库 就 更 无 异议 ， 将 幕后 经 过 原原本本 地 告诉 了 他 : 葛 泽 尔 4 月 份 
首次 坦白 了 他 在 2 月 份 范 拍 会 上 的 所 作 所 为 后 ， 尽 管 福 伊 尔 施 泰 因 一 再 
强调 英 洋 尔 的 行为 已 经 构成 犯罪 ， 梅 里 书 琶 还 是 力 保 英 痒 尔 一 一 这 个 
内 大 斯 话 也 是 通过 秘密 途径 才 知 道 的 一 一 一 个 月 后 ， 英 泽 尔 仍然 在 管 
理 层 留任 。 福 伊 尔 施 泰 因 不 断 建议 古 特 弗 罗 因 德 将 此 事 上 报 监管 当 
局 ， 古 特 弗 罗 因 德 虽然 答 应 ， 却 一 直 没 有 采取 任何 实质 行动 。 现 在 梅 
里 韦 琴 因为 隐瞒 英 泽 尔 的 罪行 被 起 诉 ， 据 估计 他 很 可 能 因此 群 职 。 


在 此 之 后 ， 英 泽 尔 还 申请 过 一 笔 资 金 ， 希 望 参 加 5 月 抵 的 两 年 期 国 
贡 范 拍 ， 他 的 竞标 额 义 一 次 超过 了 规定 的 销售 总 额 。 尽 管 根据 申请 ， 
这 笔 资 金 的 一 部 分 要 用 来 为 客 忆 竞标 ， 但 所 罗 门 的 财务 主管 约 参 。 迈 
克 法 兰 并 没有 轻易 点 头 。 他 觉得 这 是 一 个 危险 的 信号 ， 并 且 立 即 同 斯 
诺 、 梅 里 韦 瑟 召开 了 一 次 会 议 。 斯 话 还 向 上 司 福 伊 尔 施 泰 因 汇 报 了 此 
事 ， 福 伊 尔 施 泰 因 也 认为 这 是 一 个 无 理 的 要 求 。 最 终 ， 他 们 拒绝 拨 球 


给 英 泽 尔 。 


但 是 ， 葛 泽 尔 还 是 设法 达成 了 他 的 心愿 四 ) 他 成 功 地 躲 开 了 监督 
者 ， 非 法 申请 参加 了 竞标 并 因此 转 积 了 大 批 国债 。 事 实 上 ， 所 罗 门 公 
司 获得 了 这 批 国债 中 的 87%， 它 和 一 些 客户 共同 控制 了 这 笔 两 年 期 国债 
的 发 行 并 且 推动 其 价格 暴涨 。 归 这 一 轮 “ 操 纵 ”给 其 他 公司 带 来 的 损 
失 高 达 1 亿 美元 ， 一 些小 企业 因为 遭受 重创 不 得 不 宣布 破产 。( 时 


在 所 罗 门 内 部 ，“ 操 纵 ” 引 发 了 广泛 的 担 忱 。 同 行 们 也 开始 在 新 
闻 媒 体 上 将 所 罗 门 称 为 “华尔街 的 海盗 ”。 重 事 会 成 员 (包括 巴菲特 在 
由) 在 一 次 会 议 上 对 公司 操纵 两 年 期 国债 市 场 的 行为 进行 严 历 指责 。 福 
伊 尔 施 泰 因 要 求 斯 话 对 6 月 份 的 “操纵 ”事件 开展 内 部 调查 。 调 查 发 
现 ， 凋 拍 之 前 ， 英 泽 尔 与 两 位 对 冲 基 金 客户 共 进 了 上 晚餐， 而 这 两 位 客 
户 参 与 了 这 次 的 竞标 活动 。 这 次 聚餐 被 指 贡 存在 勾结 和 操纵 市 场 的 嫌 
疑 ， 但 由 于 缺少 证 据 ， 莫 泽 尔 成 功 地 躲 过 了 一 劫 。 思 为 了 弥补 同 财政 
部 和 美联储 因 “ 操 纵 ” 事 件 而 受 损 的 关系 ， 古 特 弗 罗 因 德 作 了 一 系列 
安排 。6 月 中 旬 ， 古 特 弗 多 因 德 拜见 了 副 财 长 格 区 贝尔。 他 在 沙 及 上 一 
边 大 口 抽 着 雪茄 ， 一 边 对 格 劳 贝 尔 表示 遗憾 ， 提 出 愿意 配合 财政 部 尽 
量 减轻 事态 的 恶化 。 但 同时 他 仍 在 为 葛 泽 尔 辨 护 ， 认 为 后 者 没有 荔 意 
操纵 5 月 份 的 竞拍 。 而 且 他 还 隐瞒 了 他 所 了 解 到 的 其 他 情况 ， 包 括 莫 洋 
尔 此 前 操纵 竞 担 的 和 劣迹。 然而， 鉴于 5 月 份 以 及 先前 “操纵 ”行为 所 引 
起 的 严重 后 果 ， 美 国 证 券 交 易 委 员 会 和 司法 部 反 垄 断 局 在 没有 知 会 所 
罗 门 的 情况 下 启动 了 对 所 罗 门 公司 的 调查 。 


与 格 务 贝尔 会 谈 大 约 一 周 后 ， 古 特 弗 多 因 德 、 斯 特 开 斯 和 梅里 韦 
琴 开 会 商量 是 否 要 向 财政 部 坦白 2 月 份 的 竞拍 事件 。 考 上 处 到 5 月 份 “ 操 
纵 ” 事 件 引 发 的 风波 还 未 平 妃 ， 他 们 认为 时 机 还 不 成 熟 ， 因 而 决定 保 
持 沉 默 。 不 久之 后 ， 他 们 就 收 到 了 证 券 区 易 委 员 会 的 来 信 ， 要 求 他 们 
对 5 月 份 范 扣 案 做 出 更 详细 的 解释 。 这 封 信 第 一 次 正面 提示 他 们 ， 这 次 
两 年 期 国债 违法 交易 引 发 的 后 果 不 会 因为 时 间 的 推移 而 消逝 ， 反 而 可 
能 会 愈演愈烈 。 任 何 收 到 这 封 询 证 函 的 人 部 会 因为 美国 证 券 交 易 委 员 
会 急 然 对 国债 交易 部 的 运作 产生 兴趣 感到 紧张 。 


两 天 后 ， 占 特 弗 罗 因 德 飞 往 拉 斯 韦 加 斯 但 看 所 罗 门 拥有 的 几 处 房 
产 ， 顺 便 到 奥马 哈 拜 访 了 巴菲特 。 由 于 事先 对 这 次 行程 并 不 知情 ， 斯 
话 没 有 告知 英 恩 此 事 。 不 过 ， 巴 菲 特 补充 了 其 中 的 细节 。 


我 到 机 场 接 他 。 约 翰 在 办 公 室 待 了 差不多 一 个 半 小 时 。 有 将 
alee a 他 语 站 不 详 ， 

结果 到 后 来 我 们 什么 都 没 谈 出 来 。 哈 会 面 毫 无 意义 ， 但 是 他 
的 确 没什么 好 说 的 。 


由 于 不 太 了 解 他 的 来 意 ， 巴 菲 特 请 古 特 弗 罗 因 德 吃 了 个 便 饭 ， 然 
后 一 同 造访 了 内 布 拉 斯 加 家 有 具 城 附近 巴菲特 刚刚 买 下 的 波 仙 珠宝 店 。 
珠 至 店 的 老板 现在 是 艾 克 。 弗 里 德 曼 ，B 夫 人 的 侄子 ， 他 们 俩 就 像 是 一 
个 模子 刻 出 来 的 ， 只 不 过 他 的 块头 更 大 。 


弗 里 德 曼 把 古 特 弗 罗 因 德 领 到 被 称 为 “中 心 岛 ” 的 奢侈 品 区 。 上 古 
特 弗 罗 因 德 为 妻子 挑 了 一 件 价值 6 万 美元 的 珠宝 。 古 特 弗 罗 因 德 后 来 
说 ， 他 买 下 这 么 贵 的 商品 让 巴菲特 大 为 震惊 。 包 随后 ， 他 又 注意 到 刻 
意 摆 放 在 “中 心 岛 ” 正 后 方 的 高 档 手 表 ， 走 过 去 看 了 看 。 比 起 手表 
来 ， 弗 里 德 曼 更 乐意 多 卖 几 件 贵 重 首饰 ， 他 对 古 特 弗 罗 因 德 说 ，“ 手 
表 容易 弄 丢 或 者 兵 坏 ， 所 以 没 必要 花 大 价钱 去 买 。” 他 看 了 一 眼 古 特 
弗 罗 因 德 手腕 上 做 工 精致 的 手表 ， 问 他 花 了 多 少 钱 ， 古 特 弗 罗 因 德 说 
了 一 个 价 。 


“1 995 美 元 ，”( 同 弗 里 德 曼 又 重复 了 一 下 ，“ 嗯 ， 你 被 骗 了 ， 
约翰 。” 


你 真 应 该 看 看 当时 约翰 脸 上 的 表情 


戴 者 他 新 买 的 手表 ， 古 特 弗 多 因 德 在 6 月 底 的 时 候 回 到 了 纽约 ， 并 
把 用 深 紫色 丝带 系 着 盒子 的 珠宝 送 给 了 妻子 共 丙 。 


不 久 后 ， 也 束 是 ?7 月初， 司法 部 有 反 垄 断 局 正式 通知 所 罗 门 公司 ， 对 
前 述 证 交会 信函 中 提 到 的 其 两 年 期 国债 竞拍 事件 进行 调 但 。 占 特 弗 罗 


因 德 终于 紧张 起 来 ， 斯 诺 说 ， 他 聘请 马 蒂 。 利 普 顿 所 在 的 沃 切 尔 - 利 
普 顿 律师 事务 所 一 一 所 罗 门 的 外 部 法 律 顾 问 一 一 对 5 月 份 “操纵 ”事件 
的 来 龙 去 脉 进行 调查 。 佳 所罗门 内 部 员工 对 “操纵 ”事件 众说 纷 经 。 
一 些 人 认为 债券 市 场 本 来 就 很 容易 发 生 合谋 。 交 易 商 的 任务 就 是 同 客 
户 合作 ， 向 市 场 注入 大 量 资金 。 这 就 难免 会 发 生 “操纵 ”事件 。 只 不 
过 这 次 的 影响 更 大 轩 了 。 这 分 明 就 是 财政 部 想 要 给 所 罗 门 点 儿 颜色 瞧 
瞧 ， 谁 让 它 这 么 多 年 来 为 所 欲 为 呢 ? 就 像 《 说 谎 者 的 扑克 牌 》 一 书 中 
所 描述 的 ， 招 扬 撞 骗 者 最 终 将 难 逃 厄运 。 人 轩 


但 也 有 人 认为 是 莫 泽 尔 玩 过 了 头 。 他 一 再 蓝 视 财政 部 ， 这 才 招 来 
了 “杀身 之 祸 ”。 他 们 不 明白 的 是 ， 既 然 他 与 巴 沙 姆 的 不 和 已 经 众 所 
周知 ， 莫 泽 尔 为 什么 还 要 让 事态 恶化 下 去 ?后 来 的 疑问 就 更 多 了 。 恕 
然 莫 泽 尔 (已 经 被 判处 缓刑 》 早 就 被 告知 自己 的 行为 “可 能 触犯 了 法 
律 ”， 他 为 什么 还 敢 如 此 胆 大 妄 为 地 嘲弄 财政 部 一 一 他 闹 出 的 这 档 子 
事 登 上 了 各 大 财经 报纸 的 头条 ， 难 道 只 是 想 吸 引 更 多 的 注意 吗 ? ©} 


负责 向 福 伊 尔 施 泰 因 报告 交易 情况 的 斯 诺 现在 受命 对 5 月 份 “ 操 
纵 ” 事 件 进行 内 部 调查 。 斯 诺 6 月 份 曾 因 膝 盖 手 术 请 了 一 段 时 间 病 假 ， 
他 和 福 伊 尔 施 泰 因 都 没有 参加 格 劳 贝尔 的 会 议 ， 因 此 不 知道 他 们 在 会 
上 做 出 的 推迟 上 报 葛 泽 尔 罪行 的 决议 。( 时 当 他 7 月 份 回 到 工作 岗位 上 
的 时 候 ， 他 立刻 发 现 公 司 出 了 事 ， 而 之 前 他 却 一 无 所 知 。 人 们 开始 性 
于 各 种 各 样 的 会 议 ， 他 对 此 悄悄 不 安 。 一 天 上 晚上， 他 做 了 个 梦 。 第 二 
天 一 大 早 他 就 到 福 伊 尔 施 泰 因 的 办 公 室 ， 告 诉 后 者 他 梦 到 他 们 一 起 给 
巴菲特 打 了 电话 ， 向 他 揭露 操纵 竞拍 的 事 ， 因 为 他 俩 对 古 特 弗 罗 因 德 
和 斯 特 劳 斯 的 无 动 于 惠 都 相当 不 满 。 


福 伊 尔 施 泰 因 斜 着 眼睛 看 了 看 斯 诺 ，“ 不 ， 不 能 这 样 做 。” 因 为 
他 仍 在 试图 说 服 十 特 弗 罗 因 德 ， 而 向 巴菲特 坦白 意味 着 所 有 的 努力 都 
将 白费 。 人 起 斯 诺 并 不 打算 用 这 个 梦 来 威胁 福 伊 尔 施 泰 因 一 一 如 果 福 伊 


尔 施 泰 因 还 不 行动 ， 他 将 越级 直接 上 报 巴 菲 特 。 可 是 梦 一 说 出 口 ， 他 
就 发 现 福 伊 尔 施 泰 因 已 经 误会 了 。 付 ) 


开始 调查 工作 后 不 久 ， 利 普 顿 律师 事务 所 的 调 碍 人 员 就 带 厦 5 月 份 
“操纵 ”的 初步 调查 结果 回来 了 。 但 直到 此 时 ， 调 但 人 员 才 了 解 到 ， 
高 层 管理 人 员 早 在 4 月 份 就 已 经 掌握 了 英 泽 尔 2 月 份 非法 竞拍 的 事实 。 


回 过 头 来 看 这 件 事 ， 所 罗 门 当时 的 情况 已 经 极其 糟糕 了 。 在 获悉 
福 伊 尔 施 泰 因 称 之 为 “实质 犯罪 ”的 莫 泽 尔 非法 竞拍 的 情况 后 ， 高 层 
管理 人 员 仍 然 同意 了 梅里 韦 瑟 的 求情 ， 并 且 没 有 经 过 调查 就 轻信 了 葛 
泽 尔 所 说 的 “没有 前 科 ”， 也 没有 给 予 莫 泽 尔 任何 形式 的 惩罚 。 他 们 
留任 了 莫 泽 尔 一 一 为 他 5 月 份 再 犯 提供 了 机 会 。 而 在 5 月 份 事件 之 后 ， 
所 罗 门 公司 的 处 境 变 得 更 加 不 妙 。 既 然 他 们 已 经 知道 了 葛 泽 尔 先 前 的 
问题 ， 为 什么 拖延 至 今 才 向 政府 说 明 情 况 呢 ? 这 让 人 们 不 得 不 怀疑 所 
有 高 管 人 员 都 在 流 滩 一 气 。 更 成 问题 的 是 ， 古 特 弗 罗 因 德 和 格 劳 贝尔 
虽然 在 6 月 份 的 会 谈 中 谈 到 5 月 份 的 “操纵 ”事件 ， 但 是 却 对 之 前 的 问 
题 只 字 不 提 。 现 在 ， 正 如 斯 诺 对 葛 恩 所 说 的 那样 ， 一 旦 事件 升级 ， 所 
有 相关 人 员 都 会 这 样 为 最 初 的 拖延 开脱 : 当时 看 来 ， 事 件 只 是 一 个 单 
独 的 小 事件 ， 并 没有 给 客户 和 政府 带 来 不 良 影响 和 伤害 。 站 在 生意 人 
的 立场 上 看 ， 上 报 没 有 任何 意义 。 包 十 特 弗 罗 因 德 说 ， 考 虑 到 生意 场 
上 的 压力 ， 他 没有 把 事情 想 得 太 严重 。 人 沁 


不 幸 的 是 ， 他 错 了 。 调 查 人 员 不 仅 发 现 莫 泽 尔 乐 策划 了 2 月 份 的 非 
法 竞拍 案 ， 又 查 出 了 另外 5 宗 造 假 案 。( 电 其 中 两 次 违规 投标 是 最 近 发 
现 的 。 斯 诺 告诉 葛 恩 ， 在 前 一 天 晚上 内 外 部 律师 都 参加 的 会 议 上 ， 公 
司 对 员工 们 也 只 做 出 了 部 分 解释 。 斯 诺 一 再 强调 要 披露 高 层 早 就 知情 
的 事实 ， 但 是 被 无 情 地 拒绝 了 。 上 古 特 弗 罗 因 德 说 ，“ 我 会 认真 苦 酌 
的 ， 你 做 好 你 的 本 职工 作 就 行 了 。” 乌 


其 至 在 从 斯 话 那 里 得 知 整个 事情 之 前 ， 英 恩 就 已 经 其 为 担忧 了 。 
目 第 一 篇 新 闻 稿 发 布 后 已 经 过 了 7 天 。 在 这 7 天 时 间 里 ， 各 种 有 大 所 罗 
门 的 麻烦 事 成 为 媒体 津津 乐 赴 的 话题 ， 一 件 件 竞 标 造假 案 被 纷纷 揭 
开 、 公 司 股价 不 断 下 跌 ， 古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特 荔 斯 也 终于 疫 于 应 付 。 
当 斯 诺 对 英 恩 讲 完 英 泽 尔 的 违规 行为 以 及 其 他 人 的 无 动 于 吏 后 ， 英 恩 
站 起 来 手 了 斯 诡 一 送 ， 确 定 没 有 其 他 隐情 后 下 楼 来 到 交易 厅 ， 找 到 梅 
里 韦 登 一 一 莫 泽 尔 的 顶头 上 司 ， 问 道 : “ 约 朝 ， 你 们 到 底 在 摘 什 么 
Fa?” 


MWESECHEMRSAAB: “一切 都 太 迟 了 。” 他 拒绝 作 进 一 
sR. © 
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的 谈话 内 容 。 通 话 一 开始 ， 他 们 告知 科 里 根 ， 所 罗 门 已 经 进行 了 内 部 
调查; 同时 他 们 认为 ， 念 大 竞标 数额 以 获取 更 大 数量 的 债券 是 这 个 行 
业 的 “行规 ”。 科 里 根 认为 这 个 开场 白 根 本 就 是 在 转移 话题 ， 它 与 这 
次 “操纵 ”事件 无 天， 与 更 严重 的 伪 规 况 担 案 也 坚 无 关系 一 一 而 且 事 
实 上 与 债券 竞价 市 场 也 没有 关联 。 他 的 爱尔兰 牛 脾气 发 作 了 ， 他 通过 
电话 对 古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特区 斯 吼 道 : “我 知道 你 们 请 了 一 屋子 的 律 
师 。 这 是 你 们 最 后 一 次 机 会 ， 你 们 到底 还 有 没有 什么 要 坦 日 的 ? ”他 
们 这 才 开 始 汇 报 其 他 的 违规 操作 行为 。 


科 里 根 意识 到 ， 继 续 这 么 曼 无 章法 地 谈 下 去 完全 没有 必要 ， 于 是 
他 说 道 : “你 们 应 该 明白 ， 最 好 尽早 把 你 们 了 解 的 情况 告知 公众 。 我 
不 想 再 听 你 们 狐 状 了， 赶快 让 媒体 把 它们 通通 拌 出 来 好 了 。”( 轩 
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法 很 快 被 人 否决， 但 一 部 分 人 ， 包 括 重 事 会 成 员 格 戴尔 。 霍 罗 威 菊 和 华 
盛 顿 分 公司 的 负 贡 人 史 带 夫 。 贝 尔 ， 都 强调 应 该 更 完整 地 说 明 整 件 事 
情 。 与 会 者 无 法 与 巴菲特 取得 联系 ， 但 是 他 们 通过 电话 联系 到 了 芳 
格 。 奖 格 认 为 ， 第 二 份 新 闻 称 上 肯定 得 出 现 知 情 领 导 者 的 名 字 。 古 特 
弗 罗 因 德 自然 逃 不 过 。 另 外 ， 虽 然 大 家 都 知道 斯 特区 斯 不 是 负责 人 ， 
并 且 没 有 参与 任何 决策 ， 他 只 是 在 场 而 已 ， 不 过 他 得 和 他 的 老板 一 起 
上 报 。 福 伊 尔 施 泰 因 一 直 在 试图 说 服 古 特 弗 多 因 德 上 报 此 事 ， 所 以 不 
应 该 出 现 他 的 名 字 。 


KAMAA, ERSE MNRE ATEREA. e 
一 天 到 晚 都 和 自己 的 团队 泡 在 一 起 ， 几 乎 从 不 离开 办 公理 。 他 按 规定 
报告 了 自己 了 解 的 所 有 情况 。 电 但 是 ， 他 为 莫 泽 尔 求情 保住 了 其 饭 
碗 。“ 当 芒 格 提 到 也 应 该 写 上 梅里 韦 巷 的 名 字 时 ，” 麦 金 托 什 说 ， 
“一 旁 的 梅里 韦 瑟 亲 眼看 着 律师 写 上 了 自己 的 名 字 ， 说 了 一 句 “ 咱 ， 
RE, REET 1” | 


第 二 天 ，8 月 14 日 ， 星 期 三 ， 公 司 召 开 了 一 次 电话 会 议 ， 在 这 次 会 
议 中 ， 董 事 会 听取 了 相关 情况 〈 与 前 一 个 晚上 科 里 根 了 解 到 的 内 容 相 
同 ) 。 两 个 董事 会 成 员 分 别 从 欧洲 和 阿拉 斯 加 打 来 电话 。 巴 菲 特 和 巷 
格 也 分 别 从 奥马 哈 和 明尼苏达 打 来 电话 听取 了 关于 英 泽 尔 事 件 的 “有 
序 但 尚 不 完整 的 ”陈述 。 在 所 罗 门 内 部 ， 一 场 政 变 正在 上 演 ， 高 层 管 
理 人 员 纷纷 猜测 古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特 劳 斯 会 不 会 辞职 。 全 交易 员 们 希 
望 梅里 韦 瑟 能 当 上 首席 执行 官 ， 但 是 很 显然 ， 考 虑 到 他 是 英 泽 尔 的 顶 
头 上 司 ， 估 计 大 多 数 人 都 不 会 接受 这 个 提议 。 还 有 一 个 提议 就 是 让 葛 
恩 和 梅里 韦 瑟 一 同 出 任 首席 执行 官 。 不 过 ， 在 董事 会 电话 会 议 上 ， 没 
有 人 提出 重组 管理 层 的 建议 ， 他 们 只 是 就 新 闻 稿 的 措辞 争论 了 一 番 。 
新 闻 稿 有 3 页 ， 增 加 了 新 近 发 现 的 两 次 违规 操作 的 内 容 。 


新 闻 稿 的 草稿 承认 ， 早 在 4 月 份 的 时 候 ， 高 层 管理 人 员 就 知道 了 2 
月 份 的 违法 竞拍 案 ， 但 是 迫 于 经 营 上 的 巨大 压力 ， 所 罗 门 没有 上 报 监 
管 当局 。 巴 菲 特 认为 这 完全 是 无 各 之 谈 ， 和 董事 之 间 和 争论 不 休 ， 芒 格 为 
此 大 发 脾气 。 最 后 新 闻 稿 再 次 被 重 写 ， 对 没有 上 报 给 出 的 理由 是 “ 缺 
之 足够 的 注意 力 ”。 这 个 说 法 让 人 不 由 得 认为 新 闻 稳 中 出 现 的 名 字 正 
是 “欠缺 注意 力 的 ”人 。 新 闻 稳 预计 当晚 就 会 发 布 出 去 。 


会 议 结束 的 时 候 ， 和 董事 会 觉得 他 们 已 经 公示 了 所 有 的 问题 。 但 事 
实 上 ， 在 这 次 会 议 上 还 有 很 多 事情 未 被 提 及 : 一 个 是 由 史 滕 羔 特 执笔 
的 那 份 最 后 通 峡 ， 另 一 个 是 百 特 弗 多 因 德 与 格 攻 贝 尔 在 6 月 份 的 会 谈 内 
容 〈 古 特 弗 罗 因 德 在 这 次 会 谈 中 隐瞒 了 更 译 尔 的 早期 违法 行为 ) 。 


当天 下 午 ， 所 罗 门 再 次 召开 了 全 体 员工 大 会 。 负 责 主持 日 常 业 绩 
报告 会 的 麦 金 托 什 主持 了 本 场 会 议 。 他 像 往常 一 样 站 在 前 面 ， 但 这 次 
他 的 任务 一 点 也 不 让 人 歼 桶 一 一 他 要 癌 员 工 宣 读 新 闻 稿 。 古 特 弗 罗 因 
德 和 斯 特 劳 斯 坐 在 前 排 ， 正 对 着 他 。 麦 金 托 什 最 后 说 道 : “这 就 是 事 
情 的 全 部 经 过 。 如 采 客 户 打 进 电话 想 要 知道 进展 ， 你 们 尽管 广 好 了 。 
不 需要 为 高 层 管理 人 员 找 任何 借口 ， 也 不 需要 替 他 们 道 菊 ， 他 们 已 经 
RS. ” 


之 后 ， 销 售 人 员 蜂拥 至 麦 金 托 什 的 办 公 室 ， 请 教 如 何 向 客户 解释 
此 事 。 麦 金 托 什 重复 道 ， “不 要 为 高 层 管理 人 员 找 任何 借口 。 我 想 这 
件 事 持续 不 了 多 久 ， 一 切 会 过 去 的 ， 一 切 已 经 过 去 了 ， 我们 要 团结 一 
心 ， 这 样 我们 才能 继续 工作 。 我 们 应 该 把 重点 放 在 这 个 上 面 。” 人 园 


当晚 ， 国 债 管理 部 门 工 作 人 员 出 现在 了 麦 金 托 什 在 西村 的 两 层 楼 
房 里 。 这 栋 房 子 本 来 是 为 计划 中 的 野餐 准备 的 ， 在 里 面 能 俯 辐 整个 哈 
bhi. RENE, MMMM HRT, A Lees. © 
人 们 不 像 以 前 那样 端 着 酒杯 荡 来 荡 去 直到 10 点 或 11 点 ， 那 晚 8 点 左右 ， 
人 就 走光 了 。 


8 月 15 日 ， 星 期 四 ， 即 新 闻 稿 发 布 的 第 二 天 早晨 ， 有 谣言 说 公司 局 
层 要 动 真 格 的 了 ， 麦 金 托 什 将 在 动 难 逃 。 他 整 天 都 待 在 交易 所 内 ， 相 
信 吾 特 弗 多 因 德 和 斯 特区 斯 不 会 当 着 所 有 交易 员 的 面 解雇 他 。 同 时 ， 
市 场 对 所 罗 门 的 信心 衣 沉 了 。 上 周 四 高 达 37 美 元 的 股票 这 周 直 线 下 跌 
到 27 美 元 ， 公 司 股票 被 抛售 的 情况 坚 无 转机 ， 因 为 股民 们 开始 怀疑 所 
罗 门 内 部 是 不 是 有 比 英 泽 尔 的 罪行 更 严重 的 问题 一 一 挤 兄 。 事 实 上 ， 
LOAM TS 


投资 者 对 投资 银行 金字 塔 式 的 资产 负债 表 了 然 于 胸 。 所 罗 门 的 次 
产 负债 规模 相当 大 ， 比 全 美 最 大 的 人 寿 保险 公司 还 大 ， 仅 次 于 花旗 集 
团 。 像 所 有 的 大 公司 一 样 ， 所 罗 门 的 借贷 部 扮演 着 买卖 公司 中 期 债券 
的 中 介 和 角色。 星期 四 ， 要 卖 债 券 的 人 已 经 排 成 了 长 队 ， 买 家 却 一 个 都 
没有 。 为 了 承兑 债券 ， 交 易 员 不 得 不 拿 出 所 罗 门 自己 的 现金 。 没 有 人 
想 再 买 进 这 些 债券 ， 这 就 意味 着 所 罗 门 必须 从 自己 的 保险 库 里 拿 钱 购 
买 自己 的 债券 。 但 是 ， 如 果 保 险 库 出 现 亏 空 ， 这 些 债券 就 将 成 为 废 
纸 ， 除 非 有 人 能 起 死 回 生 。 为 了 保住 现金 ， 交 易 员 试图 通过 压低 出 价 
来 阻止 人 们 抛 出 。 人 党 不 过 人 们 很 快 就 看 穿 了 他 们 的 伎俩 ， 出 售 债券 的 
人 越 来 越 多 。 


当天 收盘 时 ， 所 罗 门 的 交易 员 已 经 被 迫 买 下 了 本 公司 7 亿美 元 的 债 
券 。 之 后 他 们 打出 了 和 暂停 营业 的 招牌 ， 就 像 入 不 甫 出 的 银行 突然 关上 
了 出 纳 部 的 窗口 一 样 。( 思 没有 哪 家 公司 愿意 购买 所 罗 门 的 债券 。 如 果 
形势 持续 下 去 ， 所 罗 门 就 将 濒临 破产 了 。 


第 二 天 ，8 月 16 日 ， 星 期 五 ，《 纽 约 时 报 》 头 版 刊登 了 古 特 弗 罗 因 
德 的 照片 和 一 篇 文章 ， 标 题 是 ，“ 华 尔 街 见 证 了 所 罗 门 兄弟 公司 的 大 
灾难 一 一 违法 竞标 暴露 ， 高 层 辞职 ， 客 户 流失 ， 股 票 下跌 ”。( 周 文章 
配 着 古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特 劳 斯 的 大 幅 照 片 。 看 到 报纸 后 ， 他 们 俩 和 利 
普 顿 一 道 给 科 里 根 在 纽约 的 办 公 室 打 了 电话 ， 电 话 很 快 被 转 到 美联储 
主席 一 一 艾 伦 。 格林 斯 潘 在 华盛顿 的 办 公 室 。 科 里 根 与 格林 斯 潘 以 及 


财政 部 长 尼克 … 布雷 迪 一 早 就 在 通电 话 ， 商 谈 “ 到 底 出 了 什么 问题 、 
如 何 处 理 这 家 公司 ”。 付 斯 特 劳 斯 和 科 里 根本 来 是 老 朋 友 ， 但 当 科 里 
根 客气 地 称呼 他 为 “斯 特 劳 斯 先生 ”的 时 候 ， 斯 特 劳 斯 立马 意识 到 ; 
他 们 这 次 的 确 有 大 麻烦 了 。 人 这 位 愤怒 的 科 里 根 认为 ， 董 事 会 在 收 到 
史 藤 莱特 的 最 后 通 衣 后 居然 还 发 出 这 样 一 份 新 闻 稿 ， 实 在 过 分 。 他 将 
所 罗 门 的 无 动 于 襄 一 一 比如 没有 解雇 任何 高 层 管理 人 员 一 一 视 为 向 政 
Hmi. © 

古 特 弗 罗 因 德 说 他 将 引咎 辞职 ， 科 里 根 紧 跟着 问 道 ，“ 那 斯 特 劳 
斯 呢 ? ”美联储 的 意思 再 明显 不 过 : 高层 负责 人 必须 辞职 ， 没 有 任何 
ane. © 


奥马 哈 时 间 早 上 6 点 45 分 时 ， 古 特 弗 罗 因 德 拨 通 了 巴菲特 的 电话 。 
这 时 巴菲特 还 在 睡觉 。 古 特 弗 罗 因 德 、 利 普 顿 和 斯 特区 斯 在 电话 里 同 
他 道明 了 原委 ， 他 很 快 清醒 过 来 。 古 特 弗 罗 因 德 说 : “我 刚刚 读 了 我 
的 让 告 。”《 他 指 的 是 《纽约 时 报 》 对 他 的 报道 。) 这 个 头条 新 闻 将 
造成 严重 的 后 果 ， 尽 管 暂 时 还 没有 显现 出 来 。 当 巴菲特 明白 他 们 想 要 
说 什么 时 ， 电 话 里 沉默 了 很 长 一 段 时 间 。 随 后 ， 他 表示 愿意 暂时 接管 
重 事 长 的 工作 ， 但 现在 他 必须 亲自 看 看 报纸 上 都 写 了 什么 。 他 需要 时 
间 来 作 决 定 ， 不 过 他 答应 来 一 趟 纽约 。 他 告诉 他 们 ， 他 会 尽快 在 下 午 
赶 到 。 利 普 顿 补充 道 : “如 果 不 立 即 解雇 梅里 韦 瑟 ， 后 果 将 不 堪 设 
想 。” 而 巴菲特 则 坚持 认为 ， 在 他 和 梅里 韦 瑟 谈 过 之 前 不 要 轻 举 去 
动 。 


挂 掉 电 话 后 ， 巴 菲 特 给 格拉 迪 丝 。 凯 泽 打 了 个 电话 ， 嘱 只 她 取消 
与 格林 和 奈 尔 总 裁 的 午餐 会 ， 然 后 又 给 马 撒 和 葡萄 园 的 乔治 。 吉 莱 斯 挛 打 
电话 取消 了 周末 的 旅行 ， 并 且 让 飞行 员 随 时 待命 飞 往 纽 约 。 


接 下 来 的 一 个 小 时 ， 他 赶 到 空空 如 也 的 办 公 室 《员工 们 还 没有 上 
班 ) ， 通 过 传真 阅读 了 那 篇 “让 告 ”， 然 后 作 了 决定 。 


与 此 同时 ， 古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特 劳 斯 告诉 科 里 根 ， 巴 菲 特 正在 考 
虑 接任 临时 董事 长 一 职 。“ 据 我 所 知 ， 他 们 俩 对 我 都 不 够 坦诚 。” 科 
里 根 盘 算 着 。“ 我 要 和 巴菲特 亲自 谈 痰 ，” 科 里 根 说 道 ， 时 “虽然 我 
们 私下 里 没有 什么 交情 ， 但 是 他 名 声 在 外 ， 我 相信 他 。” 


巴菲特 的 当务之急 是 要 和 弄 清 科 里 根 对 他 接任 董事 长 的 看 法 。 他 和 花 
了 一 些 时 间 才 在 华盛顿 打 电话 找到 了 科 里 根 。 不 过 ， 科 里 根 直 到 8 点 半 
“中 部 标准 时 间 ) 股市 开盘 时 才 回 复 巴 菲 特 的 电话 。 所 有 罗 门 的 股票 当 
天 暂停 交易 ， 投 资 者 被 告知 等 候 通 知 。 


科 里 根 在 同 巴菲特 的 谈话 中 表示 ， 如 果 巴 菲 特 接手 ， 他 愿意 洲 
“10 天 大 限 ” 宽 限 一 些 。 尺 管 巴菲特 没有 完全 明白 科 里 根 的 意思 ， 
过 他 还 是 猜 到 ， 美 联储 希望 了 解 更 多 的 情况 。 科 里 根 听 上 去 相当 
火 ， 他 说 即便 巴菲特 接手 ， 他 也 不 能 保证 什么 ， 并 且 和 希望 当天 晚上 
够 在 纽约 与 巴菲特 面谈 有 关 事 宜 。 


as 


ae 


在 所 罗 门 内 部 ， 交 易 员 所 知道 的 就 是 巴菲特 也 许 会 来 拯救 公司 ， 
而 且 所 罗 门 的 股票 没有 开盘 。 人 们 纷纷 猜测 巴菲特 会 不 会 正在 考虑 用 
梅里 韦 琴 把 古 特 弗 罗 因 德 换 下 来 。 梅 里 韦 琶 的 幕僚 们 宣称 ， 他 们 不 能 
失去 约翰 。 梅 里 韦 瑟 。 而 梅里 圳 瑟 本 人 则 没有 露面 。 因 为 股票 没有 开 
盘 ， 交 易 厅 里 一 团 糟 。 巴 菲 特 叮嘱 ， 在 他 到 达 之 前 ， 不 能 发 布 有 关 十 
特 弗 罗 因 德 辞 职 和 他 接任 董事 长 的 新 闻 。 尽 管 股票 暂时 被 撒 到 了 一 
边 ， 电 视 上 有 关 所 罗 门 的 报道 却 是 不 绝 于 耳 ， 人 们 对 所 罗 门 的 下 一 
行动 充满 疑问 。 


下 午 ， 巴 菲 特 终 于 出 现 了 。 一 踏 进 45 层 豪华 的 经 理 办 公 室 ， 他 就 
按 下 了 发 行 部 的 按钮 ， 所 风门 的 股票 终于 开盘 了 。 信 这 天 下 午 交 易 行 
情 相 当红 火 ， 收 盘 价 格 接近 28 美 元 。 


收盘 后 ， 巴 菲 特 来 到 了 圆 形 会 场 同 主管 们 开会 。 古 特 弗 罗 因 德 和 
斯 特 劳 斯 站 在 前 面 ， 古 特 弗 罗 因 德 宣布 他 将 辞职 。( 时 他 的 脸 上 依然 毫 


无 表情 。 斯 特 劳 斯 和 巴菲特 打 了 个 招呼 ， 他 看 上 去 颇 为 震惊 。 随 后 ， 
高 层 管理 人 员 离开 了 豪华 的 会 议 室 。 埃 里 克 “。 罗 森 菲尔德 与 拉 里 。 和 希 
里 布 兰 德 一 一 梅里 韦 瑟 团队 的 核心 人 员 进 入 了 会 场 。( 归 紧 挨 着 会 议 室 
玻璃 墙 的 正 是 像 足 球场 那样 大 的 两 层 交易 大 厅 一 一 也 就 是 麻烦 的 发 源 
地 。 所 罗 门 的 高 层 们 终于 开始 摊牌 ， 着 手 商量 对 策 了 。 


梅里 韦 瑟 被 人 们 当 作 麻 烦 踢 来 踢 去 。 他 上 报 莫 泽 尔 行为 的 做 法 显 
然 没有 什么 不 对 ， 引 发 争论 的 是 ， 他 是 不 是 本 来 可 以 做 更 多 的 事情 来 
阻止 莫 泽 尔 。 就 像 麦 金 托 什 坦率 地 形容 的 那样 ，“ 梅 里 韦 瑟 离 火 太 近 
了 ”。 仿 梅里 韦 瑟 一 直 是 一 个 公认 的 办 事 严谨 的 经 理 ， 在 他 的 地 盘 
上 ， 就 连 一 只 麻雀 落下 都 逃 不 过 他 的 眼睛 。 他 没有 参与 伪造 竞标 ， 但 
是 所 风门 也 不 可 能 仁慈 地 让 他 留任 。 很 明显 ， 如 果 他 继续 待 在 公司 ， 
政府 可 能 会 更 加 严厉 地 惩罚 公司 。 尽 管 斯 特 劳 斯 和 古 特 弗 罗 因 德 不 在 
现场 ， 他 们 还 是 明确 地 告诉 巴菲特 ， 他 们 认为 梅里 韦 瑟 必须 与 他 们 一 
we. © 


在 这 个 异乎 寻常 的 时 候 ， 梅 里 韦 瑟 到 场 了 。 他 和 斜 靠 者 墙 ， 一 言 不 
发 地 注视 着 那些 想 置 他 于 死地 的 同僚 。 那 天 早 些 时 候 ， 巴 菲 特 已 经 和 
利 普 顿 谈 过 ， 梅 里 韦 瑟 的 情况 与 斯 特区 斯 和 证 特 弗 多 因 德 不 同 ， 不 能 
强迫 其 辞职 ， 除 非 他 自愿 。 巴 菲 特需 要 时 间 来 好 好 想 一 想 。 他 不 赞同 
酬 退 梅里 书 琶 ， 因 为 他 并 没有 延误 时 间 ， 而 是 第 一 时 间 把 真 泽 尔 的 情 
况 上 报 给 了 证 特 弗 多 因 德 和 斯 特区 斯 。 他 并 没有 像 重 事 们 认为 的 那样 
做 错 什么 。 可 是 重 事 们 很 害 介 ， 他 们 打 心 眼 里 觉得 ， 如 采 梅 里 书 琶 
辞职 ， 他 们 下 一 步 会 好 过 很 多 。 将 梅里 韦 蕊 的 名 字 写 入 新 闻 稿 的 后 果 
者 实 让 巴菲特 头疼 不 已 。 


会 议 结束 后 ， 他 与 古 特 弗 罗 因 德 、 斯 特 劳 斯 一 起 走 进 停 在 外 面 的 
林肯 汽车 ， 在 繁忙 的 交通 中 间 出 一 条 路 ， 奔 癌 科 里 根 的 办 公 室 。 


科 里 根 认为 很 有 必要 坚持 原 定 的 日 程 表 。 他 刚刚 从 美联储 一 年 一 
度 的 “员工 对 官员 ” 侄 球 赛 现 场 赶 回 来 。 他 身材 高 大 ， 穿 着 T 恤 衫 和 和 牛 
仔裤 ， 脚 上 是 一 双 胶 底 运动 鞋 。( 央 天 气 很 冷 ， 斯 特 劳 斯 说 ，“ 当 时 他 
好 像 还 打 了 一 条 黑色 领带 ， 不 过 我 那 时 可 没有 心情 注意 这 些 。” 巴 蕴 
特 很 坦诚 地 说 : “众所周知 ， 我 个 人 唯一 的 债务 就 是 加 利 福 尼 亚 的 一 
套 价值 7 万 美元 的 二 手 房 。 因 为 利息 很 低 ， 所 以 我 一 直 没 有 付款 。” 他 
承诺 完全 配合 政府 部 门 的 监管 工作 。 但 是 科 里 根 看 起 来 并 不 为 所 动 ， 
他 说 ， 临 时 董事 长 的 工作 并 不 好 做 ， 他 告 诚 巴菲特 ， 最 好 不 要 因为 所 
罗 门 的 事情 向 他 “华盛顿 的 朋友 们 ”求助 。 


科 里 根 要求 必 须 即 刻 彻 确 整 顿 所 罗 门 公司 。 巴 菲 特 同意 采取 一 切 
有 利于 所 罗 门 发 展 的 改革 。 科 里 根 说 : “hina RWS, RA 
他 。 ” 


里 然 如 此 ， 科 里 根 没有 做 出 任何 承 话 。 他 只 是 冷冰冰 地 对 巴菲特 
W: “你 得 对 一 切 后 果 作 好 准备 。” 


这 是 一 种 荷兰 大 叔 式 的 说 话 方式 ， 很 诚 慰 ， 也 很 严肃 。 我 们 
几乎 比 这 个 国家 的 任何 人 负债 都 多 ， 并 且 都 是 短期 贷款 。 我 两 次 
三 番地 瞳 示 他 ， 我 很 担心 资金 问题 ， 和 希望 他 会 象征 性 地 支持 我 一 
下 ,但 是 他 没有 。 为 一 切 后 果 作 好 准备 一 一 这 正 是 我 不 太 有 把 握 
做 好 的 。 这 令 我 想起 了 士 的 宁 (ABA) 或 者 类 似 的 东西 。 


之 后 ， 科 里 根 把 巴菲特 请 出 办 公 室 ， 以 便 与 古 特 弗 罗 因 德 和 斯 特 
劳 斯 单独 谈话 。“ 你 们 公司 有 个 员工 出 了 问题 ，” 他 指出 ，“ 这 是 他 
自己 的 责任 ， 但 你 们 没有 对 他 采取 任何 行动 ， 这 就 是 你 们 的 问题 
了 。?” 人 后) 科 里 根 眼中 闪 着 泪花 ， 很 遗憾 地 告诉 他 俩 ， 他 们 必须 辞职 。 


出 来 的 时 候 ， 斯 特 劳 斯 相当 震惊 ， 而 古 特 弗 罗 因 德 仍然 是 一 副 
“沉着 ”的 表情 。( 电 他 对 科 里 根 强 令 他 辞职 耿耿 于 怀 ，“ 我 决 不 会 让 
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之 后 到 49 街 的 Joe & Rose”s 牛 排 店 吃 牛排 。 他 们 讨论 了 一 下 首席 执行 
官 的 可 能 人 选 ， 并 且 一 再 坚持 梅里 韦 瑟 必 须 辞职 。( 归 接近 午夜 的 时 
候 ， 巴 菲 特 回 到 凯瑟琳 .格雷 厄 姆 位 于 联合 国 广场 大 楼 的 公寓 休息 。 


稍 后 ， 很 多 人 对 巴菲特 接任 董事 长 的 原因 做 出 了 各 种 猜测 。 一 些 
人 认为 是 因为 他 的 7 亿美 元 投资 ,还 有 人 说 是 因为 他 必须 对 其 他 股东 负 
责 。 他 上 自己 的 解释 是 : 必须 有 人 来 接手 ， 而 他 恰好 符合 条 件 。 除 了 那 
些 要 辞职 的 人 ， 再 没有 人 比 他 更 愿意 冒险 了 。 他 这 样 做 不 仅仅 是 因为 
他 的 钱 在 里 面 ， 更 重要 的 是 因为 他 很 在 乎 他 的 名 声 。 当 他 投资 万 罗 门 
公司 并 同意 让 证 特 弗 多 因 德 来 经 营 这 些 资 金 的 时 候 ， 他 就 已 经 把 自己 
的 名 声 和 所 罗 门 紧 紧 地 捆 在 一 起 了 。 


巴菲特 曾经 这 样 教导 他 的 子女 ;维护 一 个 好 名 声 要 伦 上 一 辈子 的 
时 间 ， 但 毁 掉 它 却 只 需要 几 分 钟 。 根 据 他 的 行事 风格 来 看 ， 这 无 疑 是 
一 次 冒险 。 然 而 正 是 他 信任 的 那个 人 使 他 好 不 容易 建立 起 来 的 名 声 变 
得 乃 败 可 和 危 。 如 果 说 他 犯 了 什么 错 的 话 ， 那 就 是 他 目 己 没 有 杀 目 参与 
投资 ， 而 是 交 给 他 人 负 贡 一 一 他 对 十 特 弗 多 因 德 掌管 所 罗 门 的 能 力 在 
判断 上 出 了 错 。 


那 时 ， 巴 菲 特 已 经 是 美国 第 二 大 富豪 。( 汪 伯 克 希 尔 - EREKE 
面 利润 持续 26 年 以 超过 23% 的 速度 增长 。 他 的 首 批 合伙 人 每 千 美元 的 投 
资 就 能 获 利 300 万 美元 一 一 这 完全 让 人 难以 相信 。 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 每 
一 股 的 交易 价格 高 达 8 000 美 元 。 巴 菲 特 的 净 财 富 达到 38 亿 美元 ， 他 可 
以 称 得 上 是 国际 生意 场 上 的 泰山 北斗 。 


正 是 在 这 个 漫长 而 难受 的 星期 五 ， 他 不 无 痛 百 地 意识 到 ， 从 一 开 
始 ， 投 资 所 罗 门 〈《 它 所 存在 的 问题 是 他 难以 掌控 的 ) 的 决定 就 将 他 卷 
入 了 这 场 危 机 。 


事实 上 ， 他 一 点 儿 也 不 想 做 所 罗 门 的 临时 董事 长 ， 因 为 这 是 一 条 
危险 重重 的 路 。 如 果 随 后 所 罗 门 持续 走 下 坡 路 ， 他 会 因此 名 声 扫 地 。 
但 是 ， 如 果 说 世界 上 还 有 一 个 人 能 拯救 巴菲特 和 其 他 所 罗 门 股东 的 
话 ， 坚 无 疑问 ， 这 个 人 就 是 巴菲特 目 己 。 


要 接任 董事 长 、 托 救 这 家 公司 ， 巴 菲 特 必须 让 目 己 的 名 声 冒 更 大 
的 风险 ， 但 他 别 无 选择 。 英 恩 和 梅里 韦 琶 做 不 来 ， 他 也 找 不 到 合适 的 
人 来 代 蔡 自己 。 无 论 是 芷 格 - FRITS AAT. BE T, LE 
汤姆 。 墨 菲 ， 抑 或 是 比尔 。 鲁 安 ， 都 没有 办 法 。 或 者 ， 让 卡 罗 尔 。 卢 
米 斯 在 《财富 》 杂 志 扎 写 一 篇 言辞 犀利 的 文章 ， 恐 怕 也 解决 不 了 任何 
问题 。 这 次 甚至 连 总 是 无 所 不 能 的 妻子 苏 珊 也 无 能 为 力 。 这 一 次 ， 谁 
也 帮 不 了 他 ， 只 有 他 自己 才能 挽救 所 罗 门 ， 如 果 他 撒手 不 管 ， 所 罗 门 
可 能 会 从 此 一 踊 不 振 。 


军队 里 有 这 样 一 句 谚 语 : 队伍 要 想 前 进 将 军 总 会 选择 暴露 他 的 侧 
Be. SERRA, ARI, ER. TAREE, tL ACYL ELE 


8 月 17 日 星期 六 ， 上 午 8 点 ， 巴 菲 特 来 到 了 沃 切 尔 - 利 普 顿 超 现实 
主义 风格 的 办 公 室 。 古 特 弗 罗 因 德 不 在 ， 尽 管 天 气 不 太 好 ， 他 还 是 决 
定 飞 到 他 在 楠 塔 基 特 的 家 ， 因 为 他 的 妻子 在 那里 。 所 有 经 理 人 一 一 同 
时 也 是 首席 执行 官 的 候选 人 ， 聚 集 在 面试 房间 外 。 尺 管 只 有 少数 人 真 
心 希望 得 到 这 份 工作 ， 巴 菲 特 还 是 必须 面试 所 有 的 人 。 同 时 ， 两 位 来 
HER - 托 尔 斯 律师 事务 所 的 “精明 且 负 责 的 ”律师 一 一 拉 里 。 佩 德 
维 兹 和 艾 伦 。 马 丁 也 亲自 飞 过 来 帮助 巴菲特 和 芒 格 。 让 他 们 气愤 的 
是 ， 他 们 这 时 才 第 一 次 了 解 到 ， 财 政 部 已 经 对 英 泽 尔 早期 的 行为 进行 
Hay. © 


接 下 来 ， 巴 菲 特 必 须 做 出 生命 中 最 重要 的 决定 一 一 由 谁 来 领导 公 
司 。 如 果 他 在 任命 问题 上 犯 了 错 ， 惑 再 也 没有 机 会 改过 了 。 在 开始 长 


达 15 分 钟 的 面试 之 前 ， 他 告诉 参加 面试 的 人 群 ， “梅里 韦 琶 不 会 回来 
Ta ” E 


随后 ， 他 一 个 接 一 个 面试 了 所 有 候选 人 。 他 只 有 一 个 问题 : 谁 应 
当成 为 所 罗 门 的 下 一 个 首席 执行 官 ? 


问题 是 ， 到 底 谁 具备 领导 公司 的 所 有 品质 ， 让 我 丝毫 不 用 担 
心 公 司 会 出 状况 、 会 让 我 和 公司 陷入 困境 。 当 我 在 和 这 些 人 谈话 
的 时 候 ， 我 脑海 中 的 问题 与 人 们 挑选 朋友 或 女婿 时 候 的 问题 没有 
什么 两 样 。 我 需要 一 个 这 样 的 人 : 他 能 决定 应 该 告诉 我 什么 、 不 
应 该 告诉 我 什么 ， 知 道 如 何在 法 律 允 许 的 范围 内 解决 问题 ; 他 会 
通知 我 所 有 的 坏 消息 ， 因 为 生意 场 上 的 好 消息 根本 就 不 用 处 理 。 
无 论 出 现 了 什么 坏 消 息 ， 我 都 必须 知道 ， 因 为 只 有 这 样 才 能 采取 
对 应 行动 。 我 需要 道德 高 尚 的 首席 执行 官 ， 他 不 会 因为 我 打算 开 
除 他 而 陷 我 于 死地 。 


巴菲特 发 现 ， 候 选 人 中 除了 一 人 之 外 ， 都 认为 三 周 前 刚 从 所 风门 
亚洲 分 公司 回来 的 莫 恩 最 合适 。( 电 43 岁 的 德里 克 … 黄 恩 现在 主管 投资 
银行 部 门 。 他 不 是 一 个 交易 员 ， 并 且 不 是 美国 人 ， 而 是 英国 人 。 他 一 
点 都 不 像 莫 泽 尔 ， 在 所 罗 门 上 上 下 下 都 找 不 到 任何 一 个 和 他 有 相似 之 
处 的 人 。 大 家 都 觉得 他 品行 良好 ， 并 且 很 有 才 识 。 在 《说 谎 者 的 扑克 
牌 》 一 书 当中 ， 所 风门 的 员工 形象 常常 是 把 洋葱 奶酪 汉堡 当 早点 、 穿 
着 紧身 裤 在 交易 厅 里 网 来 晃 去 。( 写 正如 刘易斯 所 写 的 那样 ，“ 在 所 罗 
门 工作 ， 副 董事 长 更 像 是 专门 负责 收拾 烂摊子 的 董事 长 助理 ”。( 泻 ) 相 
比 之 下 ， 莫 恩 是 一 位 有 着 贵族 气质 、 无 可 挑剔 的 英国 绅士 。 而 且 ， 由 
于 他 过 去 的 7 年 时 间 都 待 在 东京 ， 所 以 不 可 能 染指 财政 部 的 竞拍 丑 案 。 


在 英 恩 所 有 的 品质 中 ， 最 可 贯 的 一 点 也 许 就 是 他 不 可 能 犯罪 。 在 
所 罗 门 这 块 是 非 之 地 ， 其 他 候选 人 都 有 自己 的 派系 和 敌人 。 英 恩 束 像 


一 个 问号 ， 如 同 电 影 《 帕 特 尼 。 斯 沃 普 》 Putney Swope) 中 颇具 象 
征 意义 的 黑人 男孩 那样 一 一 在 一 群 老 执行 官 们 争论 不 休 的 情况 下 ， 他 
被 意外 地 推举 为 一 家 陷入 泥潭 的 广告 公司 的 首席 执行 官 : 为 了 阻止 其 
他 人 得 到 这 份 工作 ， 经 理 人 纷纷 把 选票 投 给 了 帕 特 尼 。 斯 沃 普 。( 洁 黄 
恩 受 人 敬重 ， 却 没有 人 了 解 他 。 正 如 那些 经 理 人 所 说 ， 他 们 之 所 以 投 
票 给 莫 因 ， 只 是 因为 这 总 比 投 给 他 们 所 熟知 的 不 太 正 直 的 人 要 好 。 


电影 中 的 由 特 尼 。 斯 沃 普 上 自己 投了 目 己 一 票 。 当 莫 恩 被 问 到 谁 最 


适合 掌管 公司 的 时 候 ， 他 相当 机 敏 地 答 道 : RARR MIER 
砚 属 。” 接 下 来 ， 他 也 表示 自己 会 效力 于 巴菲特 选 定 的 首席 执行 官 。 
(9 


还 有 两 件 事 引 起 了 巴菲特 的 注意 。 一 件 是 ， 葛 恩 没有 要 求 巴菲特 
为 他 提供 保护 ， 以 免 于 起 诉 ; 男 外 一 件 是 ， 巴 菲 特 〈 尽 管 他 非常 不 愿 
意 承 认 ) 不 豆 欢 谈 钱 的 事 ， 而 莫 恩 没有 问 他 提起 工资 的 事情 。 


第 二 天 ， 英 恩 与 其 他 两 名 经 理 人 被 邀请 参加 董事 会 会 议 。 下 午 ， 
巴菲特 打车 回 到 了 位 于 联合 国 广 场 大 厦 的 公 敲 。 梅 里 韦 琴 的 磋 像 等 候 
在 那里 ，“ 热 情 而 又 合乎 逻辑 地 ”请 求 巴菲特 保留 梅里 韦 瑟 的 工作 。 
如 果 梅 里 韦 瑟 离 职 ， 巴 菲 特 知道 ， 他 的 亲信 可 能 会 追随 他 离 去 。 辐 失 
去 梅里 韦 琶 ， 所 罗 门 主要 的 利润 来 源 将 流失 殖 尽 。 巴 菲 特 对 所 罗 门 的 
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听 了 他 的 陈述 后 ， 我 决定 不 能 强迫 他 辞职 。 当 时 我 确信 ， 并 
且 如 今 仍然 坚信 ， 他 在 知道 下 属 的 罪行 后 ， 就 毫 不 迟疑 地 将 此 事 
反映 给 了 上 司 和 法 律 顾问 。 在 我 看 来 ， 应 当 采 取 行 动 的 是 他 的 上 
司 和 法 律 顾问 。 可 是 ， 为 什么 没有 人 要 求法 律 顾问 辞职 呢 ? 


之 后 古 特 弗 罗 因 德 打 来 电话 ， 告 知 “ 鲍 勃 ”飓风 使 他 飞 往 楠 塔 基 
特 的 航班 取消 了 ， 他 正 准 备 回 纽约 。 他 情绪 很 不 稳定 地 说 : “我 再 也 
没 办 法 东山 再 起 了 。”( 早 他们 说 好 一 起 聚餐 ， 不 过 十 特 弗 罗 因 德 坚持 
在 此 之 前 就 他 的 离职 金 问题 与 他 新 雇 的 律师 菲利普 。 霍 华 德 谈 一 谈 。 


巴菲特 和 郑 格 给 菲利普 打 了 电话 ， 主 要 是 艺 格 在 说 话 。 古 特 弗 罗 
因 德 认为 公司 应 该 付 给 他 3 500 万 类 元 。 


他 把 所 有 问题 都 提 了 出 来 ， 我 只 好 拿 出 日 本 人 的 处 事 方法 ， 
“是 的 ， 我 明白 你 的 苦衷 ”， 而 不 是 说 “对 ， 我 同意 你 的 说 
法 ”。 不 过 在 了 解 案 件 的 全 部 事实 之 前 ， 我 们 不 能 就 有 关 涉 案 人 
员 的 离职 金 问题 做 出 安排 。 


巴菲特 后 来 表示 ， 他 们 不 可 能 在 总 金额 上 达成 一 致 ， 因 为 无 论 数 
目 多 少 ，“ 所 罗 门 以 X X 美 元 打发 十 特 弗 罗 因 德 ”都 将 会 成 为 头条 新 
闻 ， 这 显然 比 管理 层 变 动 更 引 人 注 目 。( 屿 然而， 他 们 对 古 特 弗 罗 因 德 
表示 赞赏 ， 并 且 告 诉 菲 利 普 ， 古 特 弗 罗 因 德 将 会 得 到 公平 的 待遇 。 他 
们 有 能 力 实 现 并 且 之 前 从 未 食 言 过 。 巴 菲 特 说 : “除非 我 和 查理 都 死 
掉 ， 要 不 然 肯定 会 说 话 算 话 。” 后 来 他 解释 说 ， 他 是 为 了 避免 正面 冲 
突 ， 希 望 和 平地 改变 菲利普 的 想法 ， 让 他 不 要 插手 。“ 如 果 直 接 告 诉 
他 ， 我 们 不 愿意 达成 一 致 是 因为 还 不 了 解 全 部 的 事实 ， 就 显得 很 唐 突 
T.” 


谈话 结束 后 ， 他 们 三 人 到 一 家 名 为 Christ Cella 的 餐厅 吃 牛排 。 
古 特 弗 罗 因 德 主动 提出 事情 结束 之 前 将 继续 竺 在 公司 ， 无 偿 提供 各 种 
咨询 。“ 只 要 是 帮助 ， 我 都 会 需要 。” 巴 菲 特 坚 定 地 说 。 他 们 分 析 了 
公司 目前 的 状况 ， 上 古 特 弗 罗 因 德 表示 ， 他 也 认为 英 恩 是 管理 所 罗 门 的 
理想 人 选 。 


然而 ， 比 巴菲特 更 了 解 内 幕 的 古 特 弗 多 因 德 的 一 句 话 破坏 了 之 前 
杀 切 友好 的 气氛 ， 他 说 : “你 们 都 比 我 腾 明 ， 你 们 会 把 我 一 脚 踢 开 
的 。 ” E 


回 到 格雷 厄 姆 的 公寓 后 ， 巴 菲 特 和 芒 格 才 缓 了 一 口气 。 这 间 套 房 
挂 满 了 亚洲 的 艺术 品 ， 这 让 巴菲特 联想 到 不 少 愉快 的 事 。 格 雷 厄 姆 的 
厨房 里 总 有 许多 他 爱 吃 的 食物 。 他 、 卡 罗 尔 。 卢 米 斯 以 及 乔治 。 吉 莱 
斯 皮 经 常 聚 在 这 里 ， 一 边 玩 儿 桥牌 ， 一 边 打 电话 给 附近 的 熟食 店 叫 外 
卖 。 但 这 天 晚上 他 的 兴致 不 高 。 


几乎 在 他 们 到 达 的 同一 时 间 ， 菲 利 普 也 到 了 。 他 带 来 很 多 有 关 十 
特 弗 罗 因 人 德 离职 事宜 的 文件 ， 这 些 都 需要 芒 格 签字 。( 电 他 们 两 人 同 菲 
利 普 谈 了 一 会 儿 ， 之 后 巴菲特 起 身 要 打 几 个 电话 ， 让 芒 格 与 他 继续 商 
谈 。 芒 格 开始 变 得 有 些 急躁 ， 他 们 又 谈 了 一 个 多 小 时 。 


芒 格 已 经 打 定 主意 对 这 件 事 说 不 。 他 之 后 回忆 说 : “我 故意 不 去 
听 ， 我 礼貌 地 坐 在 那儿 ， 不 管 他 说 的 是 什么 内 容 …… 我 的 思绪 飞 到 了 
别处 …… 我 已 经 完全 不 在 意 了 。” 


当 菲 利 普 结束 他 的 长 篇 大 论 时 ， 芒 格 拒绝 签字 ， 但 是 强调 十 特 弗 
罗 因 德 最 终 将 得 到 公平 的 待遇 。( 洁 离开 的 时 候 ， 菲 利 普 犹 驳 了 一 下 ， 
因为 他 没有 得 到 任何 签字 。 芒 格 安慰 他 说 :， “你 应 该 向 我 父亲 学 习 ， 
那 就 是 相信 别人 的 承诺 。” 人 二 
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他 至 少 已 经 部 分 了 解 了 公司 所 面临 的 严峻 形势 。 他 一 边 践 来 
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芒 格 后 来 可 能 会 感到 内 次 ， 因 为 他 在 众人 的 压力 之 下 被 迫 同 意 将 
梅里 韦 瑟 的 名 字 写 在 新 闻 稿 上 。( 沁 他 和 巴菲特 都 觉得 ， 梅 里 韦 瑟 可 以 
留 下 来 共渡 难关 ， 但 他 们 还 是 同意 了 他 的 辞职 。 


我 们 聊 了 很 久 ， 他 们 一 直 待 到 半夜 。 


后 来 ， 终 于 只 剩 巴菲特 和 芒 格 了 。 书 菲 特 认为 ， 即 便 现在 还 不 能 
完全 控制 局 势 ， 至 少 已 丝 有 些 眉目 了 。 他 珊 着 这 个 想法 睡 下 了 。 


第 二 天 ，8 月 18 日 ， 星 期 天 ， 大 家 照常 上 班 。 


早上 ， 在 正式 批准 巴菲特 担任 临时 董事 长 的 董事 会 召开 之 前 ， 巴 
菲 特 、 古 特 弗 罗 因 德 、 斯 特 劳 斯 在 所 罗 门 位 于 市 中 心 的 办 公 楼 45 层 的 
会 议 室 碰 了 一 下 头 。 董 事 们 聚集 在 外 ， 其 中 一 位 董事 一 一 格 戴 尔 。 震 
罗 威 茨 把 马 蒂 。 利 普 顿 叫 到 一 旁 ， 告 诉 他 和 其 他 几 名 董事 已 经 商议 两 
天 了 ， 他 们 认为 梅里 韦 瑟 没有 管理 好 自己 的 下 属 〈 呐 泽 尔 ) ， 为 了 公 
司 的 利益 ， 梅 里 韦 瑟 必须 辞职 ， 否 则 他 和 其 他 董事 也 将 辞职 。 而 在 巴 
菲 特 面前 ， 他 的 说 法 则 要 委婉 一 些 ， 表 示 如 果 梅 里 韦 瑟 留 任 ， 他 将 不 
会 出 席 董 事 会 会 议 。 巴 菲 特 回答 说 ， 局 势 有 了 转机 ， 因 为 梅里 韦 瑟 
已 将 主动 提出 辞职 。 


就 在 巴菲特 、 古 特 弗 多 因 德 、 斯 特区 斯 商议 的 时 候 ， 一 位 律师 突 
然 闪 进 了 会 议 室 ， 告 诉 他 们 财政 部 马上 要 宣布 鞭 止 所 罗 门 参加 财政 部 
的 竞拍 ， 包 括 为 客户 和 为 公司 目 己 竞拍 。 他 们 立即 明白 了 财政 部 的 意 
思 一 一 所 多 门将 被 置 于 死地 。“ 我 们 很 快意 识 到 ， 这 条 消 妃 会 让 我 们 
丢掉 饭碗 一 一 不 是 因为 它 所 造成 的 直接 经 济 损失 ， 而 是 因为 它 的 麦 动 
效应 : 周一 ， 财 政 部 封杀 所 罗 门 的 消 恩 将 占据 全 球 各 大 报纸 的 头 版 。 


事实 上 ， 在 新 旧 管 理 层 交接 的 特殊 时 期 ， 财 政 部 这 样 做， 就 是 想 在 新 
管理 层 采 取 行 动 之 前 率先 发 难 。” 


巴菲特 起 身 去 了 另 一 间 会 议 室 ， 希 望 说 服 财政 部 推迟 发 布 这 条 消 
息 。 电 话 占线 ， 他 把 电话 打 到 电话 公司 要 求 切 进 财 政 部 的 电话 。 电 话 
公司 回复 说 电话 断 线 。 在 经 过 一 段 时 间 的 困惑 和 焦虑 后 ， 巴 菲 特 终于 
与 财政 部 的 某 位 人 士 通 上 电话 。 对 方 告诉 他 ， 一 切 都 来 不 及 了 ， 公 告 
已 经 发 布 。 现 在 ， 全 世界 都 知道 所 罗 门 被 财政 部 拘 住 了 喉 呢 。 伺 


许多 重 事 不 坐 在 那里 ， 看 着 上 自己 的 财富 从 眼前 消失 而 束手无策 。 
接 下 来 ， 大 量 诉讼 将 接 旺 而 人 至。 巴菲特 看 起 来 很 平静 ， 事 实 上 他 已 经 
暗暗 下 定 决 心 。 他 回 到 现实 中 来 : 古 特 弗 罗 因 德 因 为 制造 了 一 起 骇 人 
听闻 的 事件 而 被 迫 离 开 ; 现在 ， 他 ， 沃 伦 * 巴菲特 单枪匹马 地 站 在 基 
崖 边 上 一 一 他 不 是 来 监督 别人 拯救 公司 ， 而 是 要 亲自 动手 让 公司 起 死 
回 生 。 他 有 些 犹豫 不 决 。 


他 告诉 和 董事会， 他 会 癌 财 政 部 长 布雷 迪 说 明 他 将 拒绝 临时 重 事 长 
一 职 ， 因 为 他 是 来 拯救 公司 ， 而 不 是 像 现在 这 样 看 着 公司 垮 挥 的 。 不 
管 怎样 ， 他 的 名 声 已 经 受 损 ， 他 想 。 不 过 ， 辞 职 至 少 比 继续 留任 要 好 
得 多 。 和 董事 们 了 解 他 的 心情 ， 并 且 赞 成 他 这 样 做 。 这 是 巴菲特 对 付 布 
雷 迪 的 唯一 底牌 。 董 事 会 决定 同时 推进 两 个 方案 。 巴 菲 特 转向 利 普 
W: “你 认识 破产 业务 方面 的 律师 吗 ? ”一 时 间 大 家 都 用 住 了 。 之 
后 ， 福 伊 尔 施 泰 因 和 利 普 顿 号 上 明白 过 来 ， 开 始 着 手 准 备 提交 破产 申 
请 材料 。 万 不 得 已 的 情况 下 ， 公 司 会 选择 体面 地 破产 ， 而 不 是 陷入 麻 
烦 不 断 的 一 团 粮 状 况 。 


所 罗 门 原先 预定 当天 下 午 两 点 半 召 开 新 闻 发 布 会 ， 宣 布 巴菲特 将 
正式 出 任 临 时 董事 长 一 职 ， 在 此 之 前 ， 还 有 4 个 半 小 时 来 说 服 财 政 部 改 
变 决定 。 而 且 ， 这 时 离 日 本 股市 开盘 已 经 不 到 7 个 小 时 。 伦 敦 股 市 会 在 
日 本 股市 开盘 后 7 个 小 时 开盘 。 一 旦 东京 股市 开盘 ， 公 司 股 票 就 会 直线 


下 滑 ， 借 款 者 则 会 立即 抽 回 他 们 对 所 罗 门 的 贷款 。 乞 求 财政 部 对 所 罗 
门 网 开 一 面 ， 的 确 十 分 艰难 。 他 们 不 仅 要 改变 财政 部 的 决定 ， 还 要 改 
变 公 众 的 看 法 。 


所 罗 门 的 财务 主管 约翰 。 迈克 法 兰 穿着 鲜亮 的 衣服 从 一 场 三 项 全 
能 运动 会 赛场 上 直接 赶 到 公司 ， 他 向 董事 会 解释 了 财政 部 这 一 决定 的 
后 果 。( 守 银行 已 经 告知 所 罗 门 ， 他 们 要 降低 其 商业 票据 的 额度 。 所 罗 
门 可 能 引发 历史 上 规模 最 大 的 金融 企业 倒闭 案 。 如 果 政 府 撤资 ， 所 罗 
门 失去 财政 支持 ， 公 司 将 不 得 不 以 低 价 变卖 资产 。 这 将 给 全 球 市 场 带 
来 极其 严重 的 后 果 ， 一 些 所 罗 门 的 债权 人 和 合伙 人 也 将 面临 破产 ， 一 


起 走 同 喜 亡 。 巴 菲 特 相信 ， 即 使 是 监管 当局 ， 日 后 也 会 因为 现在 的 不 
受 协 态度 而 后 悔 。 


如 果 我 拥有 足够 的 行动 权限 ， 我 将 在 接 下 来 的 工作 中 尽 自己 
最 大 的 努力 。 我 会 尽量 做 空当 天 下 午 东 京 和 当天 晚上 伦敦 市 场 上 
的 所 罗 门 的 证 券 ， 我 还 会 做 空 世 界 范围 内 的 所 罗 门 的 普通 股 。 


我 们 也 许 会 在 下 午 两 点 从 曼哈顿 请 来 一 名 法 官 可 能 正 撞 
见 他 在 一 边 看 棒球 一 边 吃 爆 米 花 。 我 们 会 把 一 切 都 交 给 他 ， 由 他 
全 权 处 理 。 顺 便 问 一 下 ， 你 对 日 本 法 律 懂 多 少 ? 因为 我 们 在 日 本 
有 100 亿 美元 左右 的 借款 ， 在 欧洲 也 是 。 伦 敦 将 在 凌晨 两 点 的 时 候 
开盘 ， 在 这 个 危急 时 刻 ， 你 是 负责 人 ， 你 看 着 办 吧 。 


由 于 一 直 联 系 不 到 科 里 根 ， 巴 菲 特 随后 要 求 与 财政 部 长 尼 殉 。 布 
雷 迪 通电 话 ， 但 同样 无 法 与 他 通 上 电话 。 


布雷 迪 是 德 威 公司 的 前 任 首 席 执行 官 、 马 尔 科 姆 。 府 斯 二 世 的 便 
子 ， 因 此 也 是 将 但 克 希 尔 纺织 厂 卖 给 哈 撤 韦 制造 三 的 家 族 成 员 之 一 。 
他 在 大 学 毕业 论文 中 分 析 了 伯 克 希 尔 的 前 景 ， 并 因为 其 惨淡 的 结论 而 
出 售 了 自己 的 股份 。 经 马尔 科 姆 。 蔡 斯 二 世 的 人 介绍， 巴菲特 曾 经 到 德 
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这 样 认 为 。 可 是 ， 没 有 什么 特别 的 理由 让 出 身 名 门 的 布雷 迪 对 古 特 弗 
多 因 德 这 样 的 暴发 户 一 一 或 者 像 所 罗 门 这 样 目 以 为 是 的 暴发 企业 一 一 
抱 有 好 感 。 


不 过 ， 布 雷 迪 回 了 电话 ， 他 向 巴菲特 表达 了 同情 ， 同 时 清楚 地 说 
明 撤 回 决议 几乎 不 可 能 。 


他 们 疯 了 ， 事 实 上 我 也 觉得 他 们 疯 了 。 但 如 果 由 此 引起 的 
“财政 屠杀 ”真正 出 现 ， 他 们 一 定 比 现在 还 要 发 狂 。( 针 


布雷 迪 认 为 巴菲特 的 反应 有 些 过 激 ， 但 是 同意 再 打 电 话 过 来 。 他 
需要 和 美国 证 交会 主席 布 里 登 、 科 里 根 以 及 美联储 主席 艾 伦 。 格 林 斯 
潘 商谈 。 


巴菲特 只 能 坐等 布雷 迪 的 电话 。 他 不 能 主动 打 电 话 过 去 。 他 不 知 
道 ， 布 雷 迪 此 时 此 刻 正 坐 在 陡 拉 托 加 斯 普 林 斯 市 奥 格 登 。 菲 普 斯 赛马 
场 的 长 椅 上 观看 赛马 。 给 不 给 巴菲特 打 电 话 完 全 属于 他 的 个 人 意愿 。 


会 议 室 的 电话 系统 星期 天 不 会 提示 有 电话 。 为 避免 错过 来 电 ， 必 
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电话 看 了 半天 ， 最 后 还 是 决定 叫 一 个 秘书 进来 守候 。 


与 此 同时 ， 监 管 当 局 正在 进行 会 谈 。 科 里 根 已 经 与 前 任 美联储 主 
席 、 目 前 在 一 家 煌 具 声望 的 投资 公司 担任 重 事 长 的 保罗 。 全 尔 殉 取 得 
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一 个 监管 人 员 相 信 巴 菲 特 真 的 会 撒手 不 管 。 他 们 认为 他 是 在 拿 钱 和 名 
誉 冒险 ， 赌 注 实 在 太 大 了 。 他 们 深 知 这 个 决议 会 给 所 罗 门 带 来 负面 影 
啊 ， 但 是 他 们 并 不 认为 这 样 有 什么 不 受 。 市 场 对 巴菲特 有 足够 的 信 
心 ， 他 们 以 为 ， 只 要 巴菲特 向 所 罗 门 伸 出 保护 之 爹 ， 公 司 就 会 得 救 。 


但 是 他 们 不 应 该 这 么 确信 。 他 们 应 当 考 虑 ， 一 旦 这 个 国际 性 大 公司 破 
产 ， 整 个 金融 市 场 是 否 还 能 幸存 下 来 。 一 旦 所 罗 门 丧失 偿付 能 力 ， 美 
联储 将 不 得 不 向 市 场 注入 大 量 资金 ， 以 帮助 其 他 银行 渡 过 难关 。 要 知 
道 ， 历 史上 还 没有 发 生 过 如 此 巨大 的 拯救 行动 。 他 们 都 很 清楚 可 能 引 
发 的 后 果 : 全 球 金融 市 场 可 能 因此 朋 溃 。 他 们 以 为 美联储 能 控制 得 住 
吗 ? “我 是 一 个 乐观 的 人 ，” 科 里 根 说 ，“ 我 常常 对 自己 说 ，“ 你 只 
需要 做 好 分 内 的 事 ，。” 人 十 

巴菲特 等 了 几 个 小 时 的 电话 。 中 间 艾 伦 。 格林 斯 潘 打 进 过 一 次 电 


话 ， 希 望 他 无 论 如 何 能 留 下 来 。“ 听 起 来 像 是 请 求 ， 无 论 发 生 什么 ， 
请 你 一 定 要 留 在 那儿 。” 


交易 厅 里 渐渐 聚 满 了 了 人， 仿佛 是 被 菜 种 听 不 见 的 神秘 或 点 召唤 而 
来 。 他 们 扣 燃 香烟 ， 坐 在 那里 等 候 消 息 。 梅 里 韦 瑟 手下 的 交易 员 坐 在 
一 起 ， 为 梅里 韦 瑟 的 辞职 衣 痛 不 已 。 没 有 人 知道 楼 上 的 进展 。 东 京 市 
场 开 盘 的 时 间 惑 要 到 了 ， 似 乎 将 要 涡 啊 公司 的 玫 钟 。 


楼 上 ， 董 事 会 上 人 们 坚 无 意义 地 谈论 着 ， 等 候 监 管 当局 的 商议 结 
果 。 布 雷 迪 不 时 给 巴菲特 回 个 电话 ， 但 一 直 没 有 实质 性 进展 。 巴 菲 特 
儿 次 用 低沉 而 沙哑 的 声音 重复 着 他 的 麻烦 ， 他 所 面临 的 巨大 压力 从 他 
的 声音 当中 可 以 昕 出 来 。 他 告诉 布雷 迪 ， 所 罗 门 的 律师 正在 准备 提交 
破产 申请 。 他 反复 强调 所 罗 门 在 市 场 上 的 重要 地 位 ， 以 及 一 旦 破产 会 
产生 的 多 米 诡 效应 。 


我 告诉 尼克 ， 我 和 科 里 根 谈 过 ， 事 情 已 经 十 万 火 急 了 。 东 京 
马上 要 开盘 ， 我 们 不 会 买 回 我 们 的 票据 。 一 切 都 将 结束 。 我 从 10 
点 开始 不 断 地 重复 这 些 内 容 ， 但 对 他 们 来 说 似乎 毫 无 意义 。 


布雷 迪 回 去 约见 了 他 的 同事 。 他 们 中 的 大 多 数 都 认为 这 是 一 个 特 
殊 请 求 ， 巴 菲 特 希望 他 们 对 所 罗 门 网 开 一 面 ， 但 这 家 公司 并 不 值得 他 
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所 罗 门 的 重 事 们 不 明白 ， 为 什么 那些 监管 人 员 不 答应 巴菲特 的 请 
求 。 因 为 他 们 掌控 了 整个 金融 系统 。 所 罗 门 正 濒临 破产 的 边缘 ， 这 还 
不 够 明显 吗 ? 


随 独 时 间 的 漫漫 流逝 ， 巴 菲 特 终于 按 拱 不 住 了 。 他 必须 在 这 个 天 
键 时 刻 争取 过 来 一 个 重要 同盟 。 


他 只 剩 下 一 个 选择 。 在 所 有 为 他 敞开 的 道路 、 所 有 他 能 获取 到 的 
资源 当中 ， 这 一 个 是 弥 足 珍贵 的 。 它 就 像 是 一 个 用 水 晶 做 的 巨大 游泳 
池 ， 他 甚至 都 不 愿意 打开 水 龙头 放水 进去 。 比 起 维护 自己 的 名 声 来 ， 
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长 期 细心 培育 的 合作 关系 、 吃 日 本 料理 、 拿 出 一 大 笔 钱 来 等 等 一 者 
变 得 无 足 轻 重 。 这 么 多 年 来 ， 他 小 心 吕 吕 地 为 自己 赢得 了 无 价 的 名 
声 。 他 从 未 因为 目 己 或 者 任何 人 毁坏 过 名 声 ， 除 非 回报 十 分 巨大 。 


现在 ， 所 罗 门 的 困 局 使 他 不 得 不 扳 注 一 扼 。 仅 存 的 希望 就 是 请 
求 ， 或 者 说 乞求 别人 看 在 他 的 面子 上 ， 给 点 儿 私 人 帮助 。 


他 也 许 会 因此 欠 布 雷 迪 一 个 人 情 。 他 是 在 拿 他 的 名 声 一 一 需要 一 
奉子 来 建立 却 只 需要 5 分 钟 就 能 毁灭 的 名 声 一 一 上 冒险， 来 赌 一 赌 他 开口 
后 的 转机 。 全 他 必须 聚集 全 部 的 勇气 。 


非特 非常 痛 舌 ， 和 他 说 : “ 尼 
区 ， 这 是 我 生命 中 最 关键 的 一 天 。 ’ 


布雷 迪 也 有 目 己 的 难题 ， 他 不 认为 巴菲特 的 请 求 会 起 到 什么 作 
用 。 但 他 听 出 了 巴菲特 话 里 的 情绪 。 他 能 从 巴菲特 的 声音 中 听 出 ， 巴 
非特 感到 目 己 像 是 被 所 罗 门 蹇 进 一 个 木 彬 然后 从 尼亚加拉 瀑布 上 抛 了 
es: 


布雷 迪 最 后 说 : “ 沃 伦 ， 不 要 担心 ， 让 我 们 再 商量 商量 。” 他 挂 
掉 电 话 ， 离 开办 公 室 去 为 巴菲特 争取 。 


但 是 ， 当 指针 渐渐 指 问 下 午 两 点 半 的 时 候 ， 也 束 是 到 了 预定 召开 
新 闻 发 布 会 的 时 候 ， 布 雷 迪 还 没有 回电 话 。 


巴菲特 决定 回 科 里 根 亮 一 张 牌 。 他 拨 通 电话 : “ 杰 里 ， 我 还 没有 
接受 临时 和 董事 长 的 职务 。 因 为 财政 部 的 所 作 所 为 ， 我 们 今天 早上 取消 
了 了 会议 ， 所 以 现在 我 还 不 是 所 罗 门 的 董事 长 。 在 30 秒 内 我 也 许 会 成 为 
重 事 长 ， 但 是 我 不 会 把 我 的 余生 溪 费 在 带领 人 们 走出 历史 上 最 大 的 金 
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企业 。” 


查理 。 艾格 告诉 他 无 论 如 何 都 不 要 这 样 做 。 他 说 : “ 别 这 样 做 ， 
第 一 天 可 能 会 有 一 些 惊 言 ， 但 以 后 也 许 你 一 辈子 部 摆脱 不 了 这 些 麻 
焕 ， 未 来 20 年 时 间 里 都 要 同 法 姓 打 交道 。” 


然而 ， 科 里 根 比 其 他 的 监管 人 员 对 巴菲特 的 离职 威胁 更 加 重视 。 
他 说 : “我 会 回电 话 给 你 的 。” 


巴菲特 坐 下 来 ， 一 手 拿 着 电话 ， 同 时 考虑 自己 的 下 一 步行 动 。 他 
想象 着 自己 走 进 电梯 ， 下 了 6 层 ， 独 自 走 上 新 闻 发 布 会 的 台 前 ， 以 “我 
们 刚刚 宣布 破产 ”来 开场 的 场景 。 


楼 下 ，100 多 名 记者 和 摄像 师 冒 着 8 月 的 酷 普 赶 来 参加 所 罗 门 的 新 
闻 发 布 会 ， 他 们 也 许 刚 刚 还 在 棒球 赛场 上 、 在 游 访 池 里 或 者 在 参加 家 
许 聚 餐 。 唯 一 能 够 弥补 他 们 这 个 星期 日 下 午 日 程 被 打 乱 的 不 更 ， 莫 过 
于 亲眼 目睹 热血 沸腾 的 所 罗 门 斗牛 士 如 何在 这 个 苋 技 场 上 掏 出 野兽 的 
内 脏 。 


他 们 坐 在 那儿 ， 布 望 听 到 爆炸 性 新 闻 。 我 想起 了 一 个 老 故 
事 ， 讲 的 是 一 个 记者 被 派 去 报道 一 场 婚礼 ， 但 他 回来 告诉 编辑 
说 : “什么 也 没 发 生 ， 因 为 新 娘 根本 没有 出 现 。” 我 想 这 些 记 者 
的 心情 现在 也 差不多 是 这 样 。 


几 分 钟 之 后 ， 脸 色 敬 日 的 梅里 韦 蕊 微微 颤 拌 着 走 进 会 议 室 。 他 被 
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当地 拒绝 了 他 们 的 请 求 ， 并 且 两 次 提 到 ， 上 所 罗 门 的 “核心 已 经 腐烂 
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梅里 韦 束 很 震惊 地 重复 着 “核心 腐烂 ”这 几 个 字 。 他 们 所 有 的 人 
都 突然 意识 到 ， 财 政 部 的 行动 其 实 是 美联储 、 财 政 部 和 证 交会 的 联合 
决议 。 他 们 的 黄 难 就 是 要 表达 全 世界 对 所 罗 门 多 年 来 傲慢 不 虹 的 不 
满 。 


新 闻 发 布 会 的 时 间 已 经过 去 ， 楼 下 的 记者 开始 变 得 焦躁 不 安 。 布 
雷 迪 仍然 没有 打 来 电话 。 电 话 的 指示 灯 一 直 没 有 亮 。 


最 后 ， 财 政 部 长 助理 杰 尔 姆 。 鲍 威 尔 打 来 电话 说 ， 财 政 部 不 能 完 
全 撤回 决议 。 所 罗 门 不 能 代表 客户 参加 竞标 ， 不 过 他 们 同意 保留 所 罗 
门 自己 参加 苋 标 的 权利 。 


“这 样 够 了 吗 ? ”鲍威尔 问 道 。 


“我 想 够 了 。” 巴 菲 特 回答 说 。 


他 大 步 返回 妊 事 会 会 议 室 ， 告 诉 了 重 事 们 这 一 喜讯 。 会 议 室 里 立 
刻 充 满 了 喜庆 轻松 的 笑 声 。 巴 菲 特 很 快 宜 布 出任 临时 董事 长 ， 英 恩 任 
首席 执行 官 ， 主 管 所 罗 门 公司 的 全 面 经 营 。3 点 差 一 刻 ， 他 走出 去 找 人 
给 楼 下 的 交易 厅 打 电话 。 


葛 恩 正在 和 交易 员 一 起 盯 着 时 钟 。 约 翰 。 迈克 法 兰 的 团队 在 制订 
应 变 计划 ， 一 旦 接 通电 话 就 立即 抛 出 公司 在 日 本 的 资产 。 有 人 从 楼 上 
打 来 电话 ， 叫 莫 恩 到 电梯 旁 与 巴菲特 谈话 。 莫 恩 不 确定 自己 会 不 会 成 
为 老板 。 他 走向 了 电梯 ， 门 开 了 ， 巴 菲 特 在 里 面 。“ 你 被 选中 了 。” 
巴菲特 说 着 示意 他 进来 。 他 们 没有 去 董事 会 会 议 室 ， 相 反 ， 他 们 下 了 
两 层 来 到 新 闻 发 布 会 现场 。 时 


媒体 的 情绪 接近 失控 ， 他 们 就 像 一 群 野 兽 。 每 个 问题 都 有 陷 
阱 。 这 是 件 大 事 ， 但 他 们 巴不得 事情 闵 得 更 大 一 些 。 他 们 出 风头 
的 时 候 到 了 。 电 视 台 记者 尤其 招 人 讨厌 ， 他 们 希望 我 们 能 赶 上 5 点 
或 6 点 的 直播 ， 我 偏偏 不 配合 他 们 。 我 感觉 得 到 ， 我 也 知道 ， 我 居 
然 栽 了 这 么 大 一 个 跟头 ， 别 人 肯定 会 说 我 就 是 个 骗子 。 可 媒体 就 
想 要 事态 像 这 样 发 展 。 他 们 心里 盘算 着 各 种 各 样 有 关 所 罗 门 的 出 
书 计 划 ， 只 要 所 罗 门 一 破产 ， 它 们 就 能 成 为 现实 。 


巴菲特 坐 在 讲台 上 ， 双 手 环 抱 。 他 看 起 来 很 疲惫 。 真 恩 淡 标 色 的 
头 友 梳理 得 很 有 型 。 他 两 眼 瞪 着 人 群 ， 仿 佛 谚语 中 描述 的 被 灯 照 见 的 
JNE. ATT PA EB a EE. a, FARE. AA 
Ui: “我 完全 没有 准备 。“ 你 被 选中 了 ”证 我 得 到 的 唯一 指示 。 ”他 
一 点 儿 者 不 知道 ， 其 实 楼 上 已 经 传 开 了 。 束 这 样 ， 他 们 开始 了 新 闻 发 
AZ 

We AB AE RE TIA. 

巴菲特 把 夹 元 套装 的 衣 领 站 了 起 来 ， 然 后 解释 道 : “在 我 看 来 ， 
没有 及 时 上 报 监管 当局 ， 是 无 法 解释 和 不 可 原谅 的 。 在 我 任职 的 其 他 
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重 。 ” 


征 企业 文 化 导致 了 这 桩 丑闻 吗 ? 巴菲特 回答 说 : “我 认为 同样 的 
事情 不 会 发 生 在 修道 院 里 。” 


有 人 问 他 的 工资 是 多 少 ， 他 回答 说 : “1 美元 。” 坐 在 观众 席 上 的 
董事 们 听 得 目 瞎 口 采 。 这 是 他 们 第 一 次 昕 说 。 


记者 们 不 愿 安静 下 来 。 记 录 人 被 修改 了 吗 ? 是 谁 修改 的 ? 会 不 会 文 
过 饰 非 ? WEB Sf Ht ETB? 


“是 的 ， 一 些 记 录 被 修改 了 ， 这 里 存在 类 似 于 掩盖 的 事情 。” 听 
到 这 里 ， 记 者 又 变 得 激动 起 来 ， 一 个 接 一 个 的 尖锐 问题 直 指 巴菲特 。 
就 像 他 们 找到 了 一 直 在 寻找 的 脚步 蹦 中 的 猎物 一 样 ， 他 们 拉 开 己 季 ， 
并 且 已 经 作 好 了 用 尖锐 的 牙齿 撕 裂 它 的 准备 。 不 过 ， 当 得 知 整个 补救 
计划 除了 已 经 辞职 的 人 外 并 没有 其 他 的 重要 高 层 被 解雇 时 ， 他 们 的 情 
绪 冷 却 了 下 来 。 


这 时 ， 有 人 来 到 台 上 告诉 巴菲特 财政 部 打 来 了 电话 ， 他 匆忙 地 离 
开讲 全， 将 尚 处 在 宕 尺 中 的 英 恩 一 个 人 留 在 记者 的 狂 彼 小 炸 之 下 。 尺 
管 如 此 ， 莫 恩 还 是 成 功 地 应 付 了 局 面 ， 用 类 似 于 BBC 野生 动物 纪录 片 中 
的 播 首 员 那 样 独 日 般 的 语气 回答 了 一 些 问题 。 


回来 的 时 候 ， 巴 菲 特 带 着 一 份 财 政 部 发 布 的 新 闻 稿 ， 宣 布 所 罗 门 
已 经 挽回 了 部 分 信誉 ， 但 记者 依然 咬 住 不 放 。 


前 任 高 管 真 的 辞职 了 吗 ? 他 们 是 被 迫 群 职 的 吗 ? 巴菲特 不 得 不 一 
遍 又 一 遍 地 重复 道 ， 古 特 弗 罗 因 德 、 斯 特 劳 斯 、 梅 里 书 琴 都 是 自愿 辞 
职 。 前 任 高 管 是 人 否 获得 了 特殊 补偿 ”所罗门 是 否 会 文 付 他 们 的 法 律 绵 
用 ? 公司 从 违规 操作 中 获得 了 多 少 利润 ? 


一 个 小 时 之 后 ， 坐 在 偶 恩 旁边 的 一 个 董事 用 腹 膊 肘 碰 了 碰 他 ， 问 
道 ，“ 沃 伦 打算 什么 时 候 终止 这 场 发 布 会 ?” 


英 因 回答 道 “也 许 他 不 想 终 止 发 布 会 。 添 伦 知 道 他 在 做 什 


这 些 虚 假 交 易 给 政府 造成 了 多 大 损失 ? 有 多 少 客户 已 经 告知 所 罗 
门 不 再 与 其 有 生意 往来 ? 公司 高 管 会 给 前 任 高 管 多 少 离职 费 ? 为 什么 
利 普 顿 的 事务 所 未 能 负责 任 地 处 理 此 事 ? 对 于 这 桩 在 新 闻 稿 中 被 称 为 
“10 亿 美元 的 恶作剧 ”的 虚假 交易 ， 调 查 人 员 已 经 查 明 了 哪些 细 市 ? 


记者 们 的 问题 一 个 接 一 个 。 巴 菲 特 回答 说 ， 这 不 是 一 个 玩笑 。 如 
果 你 非得 那样 理解 的 话 ， 我 认为 …… 


“ 那 是 你 们 在 新 闻 稿 中 承认 的 。” 一 个 记者 尖锐 地 反 驶 道 。 


“ 那 不 是 我 说 的 ， 是 新 闻 稿 上 这 样 写 的 ， 我 的 名 字 不 在 新 闻 称 
上 。 你 可 以 把 它 定 性 为 一 次 古怪 的 事故 。 我 对 恶作剧 的 定义 是 ， 当 你 
听 完 之 后 你 还 能 笑 出 来 。 可 是 对 于 这 件 事 ， 我 没有 看 到 任何 可 笑 之 
处 。 22 


大 多 数 的 记者 都 读 过 那 本 《说 说 者 的 扑 死 牌 》， 他 们 要 求 给 一 个 
解释 。 他 们 知道 所 罗 门 一 向 以 “恶搞 ”著称 ， 常 常会 有 交易 员 从 别人 
的 手提 箱 里 偷 出 衣服 ， 然 后 放 进 湿 纸 巾 或 者 系 带 的 粉色 紧身 裤 之 类 的 
事情 。 据 传 ， 与 《说 谋 者 的 扑克 牌 》 有 关 的 最 赣 名 的 春 事 是 古 特 弗 罗 
因 德 与 梅里 韦 琶 之 间 的 一 场 豪赌 : 古 特 弗 罗 因 德 提 出 一 场 100 万 美元 ， 
WAERED — TF; NIRE, ERAH 000 万 美元 做 赌注 ， 
目的 只 是 要 让 古 特 弗 罗 因 德 秤 职 。 尺 管 这 些 “ 和 恶搞 ”的 故事 不 无 率 传 
之 嫌 ， 不 过 它们 至 少 说 明 ， 目 前 人 们 想象 得 到 的 所 罗 门 式 “ 恶 摘 ” 的 
最 高 金额 是 1 000 万 美元 。 


但 说 到 10 亿 美元 ， 要 是 买 成 像 皮 鸭子 放 到 纽约 港 ， 能 堆 到 自由 女 
神像 大 腿 那 么 高 。 那 么 ， 这 个 “10 亿 美元 的 恶作剧 ”是 什么 呢 ? 


“A he EE aI TIRE Fa A A I ve BB 
休 ，” 巴 菲 特 说 道 ， “有 人 编造 出 一 个 数额 巨大 一 一 10 亿 美元 一 一 的 
交易 指令 ， 交 给 她 执行 ， 即 购 入 10 亿 美元 新 发 行 的 30 年 期 美国 国债 。 
然后 一 一 大 概 就 是 这 样 一 一 我 猜 那些 人 的 计划 可 能 是 使 她 相信 : 不 知 
何故 这 一 指令 没有 提交 ， 并 让 客户 对 指令 没有 提交 提出 质疑 。 这 个 亚 
作 剧 原本 是 为 了 吓 她 一 大 跳 ， 或 是 出 于 其 他 什么 原因 。 我 不 清楚 。” 


“但 实际 上 ， 这 一 出 价 真 的 被 提交 了 。” 


在 场 的 150 名 记者 静 静 地 坐 在 那里 。 所 多 门 公司 在 一 次 弄 硬 了 的 亚 
作 剧 中 ， 买 入 了 价值 10 亿 美元 的 国债 。 巴 菲 特 说 所 罗 门 需要 改变 自己 
的 文化 ， 这 的 确 不 是 在 开玩笑 。 


“ 它 本 来 是 应 该 被 注销 的 。 我 推 想 干 这 件 事 的 人 也 的 确 想 把 它 注 
销 。 坚 无 疑问 ， 这 是 人 们 开 过 的 一 个 最 患 鳃 的 玩笑 。” 


没有 人 说 话 。 
英 恩 问 道 ， “还 有 没有 问题 ? ” 


会 议 室 热 烈 的 气氛 已 经 全 然 消 失 了 。 吐 了 真言 后 ， 还 有 什么 好 发 
问 的 呢 ? 接 下 来 就 只 有 一 些 温 和 的 问题 。 


发 布 会 结束 后 ， 巴 菲 特 走 下 讲台 看 了 看 表 ， 然 后 说 道 :“ 我 得 回 一 
趟 奥马 哈 。” 


Be: “那么 ， 沃 伦 ， 这 里 该 怎么 办 ? ”他 从 来 没有 接触 过 
那些 导 怒 的 监 省 官员， 也 没有 出 席 过 所 罗 门 的 董事 会 ， 并 且 此 刻 局 势 
仍然 不 其 明明 。“ 你 党 得 谁 应 该 负责 对 管理 层 进 行 改 组 ”你 有 没有 什 
么 宋 略 教 给 我 ? ” 


“如 果 你 必须 问 我 这 样 一 些 问题 ， 那 就 说 明 我 挑 错 人 了 。” 巴 菲 
特 摆 下 这 人 句 话 就 走 了 ， 把 他 的 7 亿美 元 和 名 声 都 交 到 30 个 小 时 之 前 才 遇 
到 的 人 手中 。 包 


发 布 会 结束 后 ， 记 者 转 着 我 们 不 停 地 拍照 。 场 面 糟糕 远 了 。 
我 出 去 叫 了 一 辆 出 租车 ， 有 一 两 个 记者 注意 到 了 这 个 问题 ， 他 们 
由 此 认为 所 罗 门 发 生 了 变化 : 现在 ， 老 板 是 坐 出 租车 离开 公司 ， 
不 像 过 去 有 一 长 队 黑 色 汽 车 等 在 外 面 。 


星期 一 早晨 ， 莫 恩 来 到 会 议 室 鼓 舞 士气 受挫 的 员工 。 他 脱 掉 夹 
克 ， 挽 起 袖子 说 道 ， 公 司 面临 着 三 个 考验 : Beas. WIRE 
译 尔 和 他 的 伙伴 汤姆 。 墨 菲 以 及 接受 其 他 人 的 和 梧 职 ， 这 个 已 经 做 到 
Te 


第 二 是 信任 。 因 为 已 经 重新 获得 财政 部 的 部 分 信心 ， 这 个 也 做 到 
e 


第 三 是 信念 。 黄 恩 说 : “现在 的 所 罗 门 将 不 再 是 原来 的 所 罗 门 。 
但 我 们 在 建立 新 习惯 的 同时 也 要 保留 过 去 的 好 习惯 。” 


一 些 交 易 员 坐立不安 : 新 的 风气 、 新 的 习惯 ， 这 到 底 是 什么 意思 
呢 ? 


所 风门 很 幸运 ， 它 很 快 就 有 了 喘息 的 机 会 。 几 乎 是 一 夜 之 间 ， 媒 
(it AGH TKR, RABE BE RES. BEN 
应 声 跌落 107 点 ， 星 期 五 还 在 通 篇 报道 所 罗 门 事件 的 商业 报纸 ， 现 在 把 
焦点 对 准 了 戈 尔 巴 乔 夫 一 一 他 被 8 名 军人 和 政府 官员 软禁 起 来 了 。 当 坦 
克 开 进 莫斯科 ， 苏 联 人 民 在 红 场 和 列宁 格 勒 进行 抗议 的 时 候 ， 所 罗 门 
那天 早晨 的 生意 格外 兴隆 。 


“要 想 不 被 媒体 关注 ， 有 很 多 种 方式 ，” 一 个 推销 员 说 ，“ 但 能 


沾 上 苏联 红军 的 光 儿 绝对 是 最 有 创意 的 一 个 。”( 针 
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Michael Lewis, Liar’ s Poker: Rising Through the Wreckage on Wall 
Street. New York: W. W. Norton, 1989. 


Feuerstein had worked in several senior roles at the SEC, including 
acting as counsel on Texas Gulf Sulfur, a landmark insider-trading 


case. 


Interview with Donald Feuerstein and many others, who confirmed his 
role and the POD nickname. 


Interviews with Donald Feuerstein, Tom Strauss, Deryck Maughan , 
Bill McIntosh, John Macfarlane, Zach Snow, Eric Rosenfeld. 


Interview with Bill McIntosh. 
Interview with John Macfarlane. 


Roger Lowenstein, Buffett: The Making of an American Capitalist. 
New York: Doubleday, 1996, quoting Eric Rosenfeld. 


Lowenstein, Buffett, quoting John McDonough. 
Interview with Eric Rosenfeld. 
Interview with Donald Feuerstein. 


Feuerstein went back into the conference room after talking to 
Munger and repeated the “thumb-sucking” comment to another lawyer, 
Zach Snow, without further context. He did not seem to have grasped its 
significance, according to Snow in an interview. Feuerstein says Munger 
said, “Warren and I do that all the time.” Whatever the wording, 


neither Feuerstein nor Buffett took alarm at Munger’ s remark. 
Interview with Gerald Corrigan. 


Feuerstein had had breakfast with one director, Gedale Horowitz, 
and told him much the same story, slightly more informatively, on the 


morning of August 8. But Horowitz says he also felt misled. 


Carol Loomis, “Warren Buffett’ s Wild Ride at Salomon, ” Fortune, 
October 27, 1997. 


Munger’ s later statement that he dragged this out of Feuerstein 


differs from Feuerstein’ s recollection. Both agree that Munger was 
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given a clear description. There is no question that Buffett an 
Munger’ s overall interpretation of the actions of both Feuerstein and 


Gutfreund grew harsher as more information came to light. 


Statement of Salomon Inc. , submitted in conjunction with the 


Testimony of Warren E. Buffett, Chairman and CEO of Salomon, before the 
Securities Subcommittee , Committee of Banking , Housing and Urban 
Affairs, U.S. Senate, September 10, 1991. 


Mercury Asset Management (an affiliate of S.G. Warburg) and the 
Quantum Fund. When the Federal Reserve contacted Salomon, it was 
initially because S.G. Warburg had bid in its own name as a primary 
dealer (Statement of Salomon Inc., September 10, 1991). 


Charles T. Munger testimony before U.S. Securities & Exchange 


Commission, “In the Matter of Certain Treasury Notes and Other 
Government Securities, ” File No. H0-2513, February 6, 1992. 


Ibid. 


Michael Siconoffi, Constance Mitchell, Tom Herman, Michael R. 
Sesit, David Wessel, “The Big Squeeze: Salomon’ s Admission of T-Note 
Infractions Gives Market a Jolt——Firm’ s Share of One Auction May 
Have Reached 85%; Investigations Under Way 一 一 How Much Did Bosses 
Know?” Wall Street Journal, August 12, 1991. 


Buffett later said Wachtell, Lipton shared some blame, noting that 
Wachtell declared effective on August 8 a shelf registration for $5 
billion of medium-term notes using a prospectus that was “purporting 
to state all material facts about Salomon” as of that date but 
contained no reference to Mozer’ s activities or management’ s 
inaction. “If this relaxed position was one that Wachtelt, Lipton was 
conveying to the government and the public through official filings, it 
is not unlikely that they were conveying something similar to John, 
although I don’ t know what, ” Buffer said. 


Interview with John Macfarlane. 


Interview with Bob Denham, who discovered this when he moved into 
Feuerstein’ s old office. 


Charles T. Munger testimony before U.S. Securities & Exchange 
Commission, “In the Matter of Certain Treasury Notes and Other 
Government Securities, ” File No. H0-2513, February 6, 1992. 
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If its lenders failed to renew the firm’ s loans, Salomon would be 
forced to liquidate its assets almost overnight. In such a fire sale, 
assets would sell for a fraction of their carrying value. The 
apparently invincible balance sheet of Salomon would melt into 
bankruptcy’? s black hole immediately. 


Interview with Bill McIntosh. 


Interviews with Donald Feuerstein, John Macfarlane. 


” 


Mozer didn’ t report an existing net “long , “when-issued” 
position in Treasury bonds that put it over the limit, and he also 


submitted another false bid in the name of Tiger Management Company. 


Mozer denied intentionally manipulating the market. He was 
suspected of “repo-ing out” the bonds by borrowing cash from customers 
with the bonds as collateral and making verbal side agreements with 
these customers that they would not relend the bonds to anyone. That 
froze the supply of bonds, squeezing the short-sellers. Suspicions of 
price-fixing dogged Salomon long afterward. There was little doubt that 
Mozer and his customers had cornered the bonds and created a squeeze. 
According to Eric Rosenfeld , Salomon’ s own arb desk was short 


Treasuries and got burned. 


Constance Mitchell, “Market Mayhem: Salomon’ s ‘Squeeze’ in May 
Auction Left Many Players Reeling——In St. Louis, One Bond Arb Saw 
$400, 000 Vanish and His Job Go with It——From Confidence to Panic, ” 
Wall Street Journal, October 31, 1991. 


Feuerstein didn’ t find this out right away, even though it was 
known internally. He blames this omission for his failure to press for 
a more thorough investigation of the squeeze. Several people, including 
Meriwether, apparently knew about the “Tiger dinner” (named after one 
of the hedge-fund customers). However, the “Tiger dinner” did not 


prove collusion. 
Interview with John Guffreund. 
Or whatever the price was; this is Buffett’ s general recollection. 


While this was taking place, Salomon filed a shelf registration 
statement in connection with a $5 billion senior debt offering, which 
the directors signed. The filing of a registration statement under 
these circumstances potentially put the firm in violation of securities 


laws. 
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Some thought the squeeze may have been simply a matter of timing to 
make a bet that the Fed was about to ease interest rates, according to 
Eric Rosenfeld, rather than defiance of the Treasury. 


Various viewpoints within the firm are drawn from interviews with a 


number of the principals. 


Interviews with Donald Feuerstein, Zachary Snow. Feuerstein says he 
happened to be taking his son on a college visit at Cornell University 


that day and was “furious” when he found out later what happened. 


Interview with Donald Feuerstein. Feuerstein referred to his 
failure to influence Gutfreund as the result of Gutfreund’? s yessing 
him to death, saying, “It is difficult to have an argument with 
someone who purports to agree with you” (Donald M. Feuerstein letter 
to William F. May, Charles T. Munger, Robert G. Zeller, and Simon M. 
Lorne, Munger, Toiles & Olson, January 31, 1993). 


Interview with Zach Snow. Snow says that the dream haunted him long 
afterward. Feuerstein does not recall this incident but says that if 


something like this happened it did not come across this way to him. 


Philip Howard, Gutfreund’? s lawyer, speaking to Ron Insana on CNBC 
Inside Opinion, April 20, 1995. 


John Gutfrennd speaking to Ron Insana, CNBC Jnside Opinion, April 
20, 1995. 


The auctions of December 27, 1990 (4-year notes), February 7, 1991 
(the so-called “billiondollar practical joke” ), and February 21, 1991 
(5-year notes) contained false bids. The April 25, 1991, auction 
included a bid in excess of the amount authorized by a customer. In the 
May 22, 1991 (2-year-notes) auction, Salomon (Mozer) failed to report a 
net “long” position to the government, as required, which fueled 
suspicions of a cover-up of market manipulation, but proof of market 


manipulation was never found. 


Interview with Zach Snow, who also testified to this under oath in 
1994. 


Interview with Deryck Maughan. 
Interview with Jerry Corrigan. 


Even though he was Mozer’? s boss, Meriwether did not have the 


authority to fire him; one managing director could not fire another. 
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Only Gutfreund could do that 
Interview with Bill McIntosh. 
Interviews with John Macfarlane, Deryck Maughan. 


McIntosh, by his own admission, had been no fan of Gutfreund’ s 
prior to this event. 


Interview with Bill McIntosh. 


Spread-widening of ten to twenty basis points only attracted more 
sellers. As the afternoon wore on, the traders widened the spread until 
finally they were offering only ninety cents on the dollar for the 


notes. The price implied a reasonably high probability of default 


The firm would still do business as an “agent, ” which meant it 
would buy only if it had another buyer in hand to which it could resell 


the notes. 


Kurt Eichenwald, “Wall Street Sees a Serious Threat to Salomon 
Bros. ——ILLEGAL BIDDING FALLOUT——High-Level Resignations and Client 
Defections Feared——Firm’ s Stock Drops, ” New York Times, August 16, 
1991. 


Interview with Jerry Corrigan. 
Strauss later related this to Buffett. 
Interview with Jerry Corrigan. 
Interview with Jerry Corrigan. 


Interview with Jerry Corrigan. He says that Strauss and Guffreund 
had had more than one routine conversation with him between April and 


June without mentioning anything, and he no longer trusted them. 


Buffett arrived in New York between 2:30 and 3:00 p.m., during 
which time the press release would have been drafted and ready to go. 


From Salomon press release dated August 16, 1991: “In order to 
give the Salomon Inc., board of directors maximum flexibility, they are 
prepared to submit their resignations at a special meeting of the 
board. ” 


Interview with Eric Rosenfeld. 
Interview with Bill McIntosh, Tom Strauss, Deryck Maughan. 


Interview with Tom Strauss 
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Interview with Jerry Corrigan. 
Interview with Ron Olson. 


Warren Buffett testimony, “In the Matter of Arbitration Between 


John H. Guffreund against Salomon Inc., and Salomon Brothers Inc., 
Sessions 13 & 14, November 29, 1993. 


This is Buffett’ s recollection of Gutfreund’? s remarks. (From 
Warren Buffett testimony, “In the Matter of Arbitration Between John 


” 


H. Gutfreund against Salomon Inc., and Salomon Brothers Inc. Sessions 


13 & 14, November 29, 1998. 
Interview with Tom Strauss 


On October 8, 1991, he was displaced when the Walton family, owners 
of Wal-Mart stock, took over spots 3-7; Buffett became number 8. 
Entertainment mogul John Kluge and Bill Gates occupied the top two 


spots. 
Through a routine letter to Mercury Asset Management when the 
Treasury Department discovered that Mercury , together with its 


affiliate S. G. Warburg & Co., had submitted bids for greater than the 
35% limit rule for the auction. Mozer had submitted one of these bids 
without Mercury’ s authority. Mozer was copied on this letter and 
covered it up by telling Mercury that Salomon had mistakenly submitted 
this bid in its name—-—and was going to correct it, so no need to 
bother responding to the Treasury. (Statement of Salomon Inc. , 
submitted in conjunction with the Testimony of Warren E. Buffett , 
Chairman and CEO of Salomon. Before the Securities Subcommittee ， 
Committee of Banking, Housing and Urban Affairs, U.S. Senate, September 
10, 1991.) 


Interview with Deryck Maughan. 


Speech to students in 1994 at University of North Carolina Kenan- 


Flagler Business School. 


The one exception was Stanley Shopkorn, who ran the equities 
division and, by others’ recollections, thought he should get the job. 


Michael Lewis, Liar’ s Poker. 
Ibid. 


Swope fired them all and turned the firm into a radical Black 


Power, “Truth & Soul” agency. 


77. 
78. 


79. 


80. 


81. 


82. 
83. 


84. 


85. 


86. 
87. 


88. 
89. 


Interview with Deryck Maughan. 


Interview with Eric Rosenfeld, who says no threats were made. But 
because Meriwether was not bound by a noncompete, it was obvious that 


the whole arb team would leave sooner or later. 


Gutfreund told Buffett that Susan was telling him he was 


unemployable. 


Interview with Philip Howard. Warren Buffett testimony, “In the 
Matter of Arbitration Between John H. Gutfreund against Salomon Inc. , 
and Salomon Brothers Inc., ” Sessions 13 & 14, November 29, 1993. 


Interview with Warren Buffett; Warren Buffett testimony, “In the 
Matter of Arbitration Between John H. Gutfreund against Salomon Inc. , 
and Salomon Brothers Inc., ” Sessions 13 & 14, November 29, 1993, 
cited this remark as evidence that Gutfreund knew he did not have a 
deal. (Munger’ s version of the quote was “I won’ t let you guys screw 


me.” ) 
Interview with Philip Howard. 


Warren Buffett testimony, “In the Matter of Arbitration Between 


John H. Gutfreund against Salomon Inc., and Salomon Brothers Inc., 
Sessions 13 & 14. 


Warren Buffett, Charles T. Munger, testimonies, “In the Matter of 
Arbitration Between John H. Gutfreund against Salomon Inc., and Salomon 
Brothers Inc.” Sessions 13 & 14, 33 & 34. 


Charles T. Munger testimony, “In the Matter of Arbitration Between 


John H. Gutfreund against Salomon Inc., and Salomon Brothers Inc., 
Sessions 33 & 34, December 22, 1993. 


Interview with Gedale Horowitz 


The Japanese bond market would not open until 7:30 P.M. EST, but 
Japanese over-the-counter trading would begin as early as 5 P.M., at 
which point lenders would start selling Salomon’ s paper, effectively 


calling its loans. 
Interview with John Macfarlane. 


Warren Buffett testimony, “In the Matter of Arbitration Between 


” 


John H. Gutfreund against Salomon Inc., and Salomon Brothers Inc. , 
Sessions 13 & 14, November 29, 1993. 
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Interview with Jerry Corrigan. 
Jerry Corrigan and Paul Volcker contributed insight to this topic. 


At the time, it was well understood that Buffett had “parlayed his 


” 


considerable reputation into a partial rescission of the order, 
although what that meant to him was not obvious. (Saul Hansell, Beth 
Selby, Henny Sender, “Who Should Run Salomon Brothers?” Institutional 
Investor, Vol. 25, No. 10, September 1, 1991.) 


Interview with Deryck Maughan. 
Interview with Charlie Munger. 
Interview with Deryck Maughan. 
Hansell, Selby, and Sender, “Who Should Run Salomon?” 


Ibid. 


tay, 1991~1994 


仅 依 靠 巴 菲 特 的 名 声 ， 所 多 门 就 能 存活 下 来 一 一 监管 人 员 的 这 种 
想法 显然 错 了 。 一 些 大 客户 甚至 对 公司 产生 了 厌恶 感 ， 首 先是 最 大 、 
最 具 影 响 力 的 加 利 福 尼 亚 公 共 雇 员 退 体 体系 从 所 多 门 退出 ， 接 着 是 世 
界 银行 。 每 天 夜里 ， 所 罗 门 数 和 干 亿 债 券 几 周 后 快 到 期 的 景象 就 像 只 说 
弱 的 病症 一 样 颤 颤 先 冕 地 走 入 巴菲特 的 梦 中 。 巴 菲 特 第 一 次 感觉 到 事 
情 不 在 他 的 控制 之 下 。“ 这 一 切 都 要 把 我 击 垮 了 ， 我 下 不 了 和 车， 我 不 
知道 这 趟 车 要 开 往 哪里 。” 


对 于 公司 上 下 每 天 所 做 的 事 我 无 能 为 力 ; 对 于 我 后 来 发 现 
的 ， 我 在 接手 以 前 并 不 知道 ; 对 于 科 里 根 对 这 一 切 的 想法 ， 或 是 
纽约 南部 地 区 的 检察 院 或 司法 局 的 反 托 拉 斯 部 门将 要 采取 的 行 
动 ， 我 都 毫 无 办 法 。 我 知道 让 一 切 恢 复 正 常 极为 重要 ， 我 也 知道 
不 管 我 有 多 努力 ， 有 些 事情 都 是 无 法 控制 的 。 我 可 以 整 夜 不 睡 ， 
苦 苦 思索 这 一 切 ， 但 无 法 保证 一 切 都 有 个 好 的 结果 。 很 多 人 都 会 
因此 有 不 同 的 结果 ， 这 将 改变 我 的 整个 人 生 。 


巴菲特 第 二 周 返 回 到 纽约 。 和 丹尼尔 。 由 特 里 元 。 英 伊 尼 汉 议员 就 
所 多 门 一 事 要 求 见 他 一 面 ， 而 且 其 他 很 多 事 也 需要 巴菲特 出 面 。 巴 菲 
特 和 芒 格 将 莫 伊 尼 汉 带 到 了 所 罗 门 47 层 的 私人 和 餐厅。 厨师 为 莫 伊 尼 汉 
准备 了 标准 的 华尔街 商务 餐 ， 其 至 还 有 红酒 ， 而 巴菲特 和 芒 格 自己 则 
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势 还 继续 冲击 着 整个 东海 岸 。 突 然 之 间 ， 大 雨 像 瀑 布 一 样 顺 着 窗户 倾 
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这 周 之 后 的 几 天 ， 巴 菲 特 和 芒 格 前 往 华 盛 顿 的 美国 证 券 交易 委员 
会 见 麦 克 卢 卡 斯 和 布 里 登 。 麦 克 卢 卡 斯 后 来 回忆 说 : “他 们 两 个 就 像 
是 在 汽车 站 常见 的 普通 小 子 一 样 。” 后 来 他 们 开始 讨论 ， 并 制订 出 计 
划 拯 救 所 罗 门 ， 这 时 麦克 卢 卡 斯 才 明 白 ， 为 什么 这 两 人 中 一 个 被 誉 为 
传奇 ， 而 一 个 被 誉 为 结束 传奇 的 人 物 。( 电 


之 后 ， 巴 菲 特 亲 自 上 门 拜 访 财政 部 的 布雷 迪 。 布 雷 迪 曾 认为 巴 菲 
特 所 做 的 一 切 只 不 过 是 在 虚 张 声势 嗣 了 。“ 沃 伦 ，” 他 说 ，“ 我 知道 
不 管 我 们 做 什么 都 无 法 阻止 你 。”( 因 最终 ， 巴 菲 特 诚挚 的 请 求 打动 了 
布雷 迪 。“ 尽 快 结束 一 切 。” 布 雷 迪 说 。 


巴菲特 下 定 决 心 ， 不 管 所 罗 门 犯 了 什么 错误 都 要 及 时 纠正 过 来 。 
“纠正 过 来 ， 迅 速 纠正 过 来 ! ”他 说 。 当 巴菲特 说 “迅速 ”的 时 候 ， 
他 的 确 是 指 “ 迅 速 ”。 他 和 他 的 新 秘书 ， 曾 为 古 特 弗 多 因 德 工作 ， 并 
对 所 有 人 都 很 熟悉 的 保 拉 谈 了 话 。 巴 菲 特 建议 她 说 ， 为 什么 不 和 董事 
会 的 成 员 谈 谈 ， 问 他 们 了 解 些 什么 ? 什么 时 候 知 道 的 ? Osag e 登 纳 
Wt, ANAIE, To - 托 尔 斯 律师 事务 所 的 首席 律师 ， 从 洛杉矶 
杀 目 飞 来 调查 此 事 ， 他 介入 到 巴菲特 的 计划 当中 ， 并 且 迅 速 叫 停 该 调 
查 计 划 。 这 些 调 碍 本 该 由 律师 来 完成 。 


登 纳 姆 所 做 的 第 一 件 事 就 是 接见 唐 。 福 伊 尔 施 泰 因 。 随 后 ， 福 仇 
尔 施 泰 因 迅 速 被 解雇 了 。 福 伊 尔 施 泰 因 要 求 面 见 巴菲特 ， 巴 菲 特 只 简 
单 地 和 他 说 : “你 本 该 做 更 多 的 事情 。” 从 一 开始 巴菲特 就 知道 ， 福 
伊 尔 施 泰 因 并 不 完全 清楚 事情 的 来 龙 去 脉 。 电 然而 ， 巴 菲 特 后 来 得 出 
结论 : 出 于 对 古 特 弗 罗 因 德 的 忠诚 ， 福 伊 尔 施 泰 因 将 上 司 的 利益 放 在 
了 所 罗 门 集团 的 利益 之 上 。 于 是 ， 登 纳 姆 成 了 总 顾问 。 在 逐步 控制 大 
局 的 过 程 中 ， 巴 菲 特 发 现 董事 会 受到 了 所 谓 的 所 风门 管理 层 的 巧妙 
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且 还 在 误导 他 所 利用 的 客户 ， 声 称 他 们 提交 的 长 期 国债 认购 单 出 现 了 
文书 错误 。 


一 切 就 好 比 是 莫 泽 尔 点 燃 了 一 根 火 上 业 ， 在 4 月 29 日 的 时 候 ， 十 
特 弗 罗 因 德 本 应 该 吹 灭 莫 泽 和 尔 点 燃 的 这 根 火 上 业 ， 然 而 他 却 撒手 不 
管 。 


结果 是 莫 泽 尔 似乎 有 纵火 犯 的 嫌疑 ， 随 后 他 点 燃 的 火柴 远 远 
超出 了 我 们 的 想象 。 十 特 弗 罗 因 德 的 职责 本 该 是 及 时 制止 这 一 
切 ， 然 而 他 先是 投手 不 管 ， 随 后 也 许 是 出 于 恐慌 ， 又 开始 火 上 浇 
油 了 。 

最 后 的 结果 就 是 所 罗 门 的 股东 们 损失 了 上 亿美 元 ，8 000 多 名 
员工 和 他 们 的 家 人 面临 失业 的 困境 。 

我 认为 这 是 世界 上 最 简单 的 事情 。 你 有 位 同事 一 一 莫 泽 尔 
一 一 承认 将 错误 的 竞标 申请 交 给 了 世界 上 最 重要 的 客户 和 监管 人 
员 美国 政府 。 然 后 ， 你 又 发 现 他 拉 了 一 名 客户 下 水 ， 试 图 和 
他 一 起 掩盖 一 切 ， 好 让 美国 政府 无 法 发 现 真 相 。 
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但 当 你 听 说 这 样 一 件 事 时 ， 很 明显 你 的 第 一 反应 应 该 是 在 10 
秒 钟 内 拿 起 电话 ， 说 : 英 泽 尔 ， 你 被 解雇 了 。 然 后， 你 就 该 马上 
去 找 科 里 根 ， 告 诉 他 : 杰 里 ， 你 看 ， 这 是 涉及 8 000 名 员工 的 事 
情 ， 那 个 家 伙 已 取消 预订 ， 我 一 了 解 事情 真相 后 就 解 度 了 他 ， 你 
看 我 下 一 步 该 怎么 做 ? 


当然 ， 对 很 多 人 来 说 ，10 秒 钟 认 清 楚 这 一 切 并 不 人 简单， 他 们 会 考 
虑 很 多 其 他 事情 。 葛 泽 尔 对 公司 太 重 要 了 ， 他 曾 对 外 汇 交 易 部 门 做 出 
了 重要 页 献 ， 开 除 他 并 不 是 件 好 事 。 有 没有 可 能 将 他 贬 回 原职 呢 ? 要 
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一 个 法 律 公司 说 过 ， 从 技术 上 来 说 ， 并 不 一 定 要 将 事情 全 盘 报告 上 
去 。 然 而 巴菲特 却 完全 没有 考虑 这 些 ， 他 在 计算 概率 。 他 立刻 开始 推 
算是 否 会 产生 任何 灾难 性 的 后 果 ， 然 后 又 迅速 开始 思考 该 如 何 将 这 种 
灾难 的 概率 降 至 最 低 。 结 果 就 是 解雇 黄 译 尔 ， 立 刻 坦 日 一 切 。 在 这 件 
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事情 只 能 是 这 样 了 。 


现在 ， 他 却 不 幸 地 发 现 ， 除 了 他 之 前 被 告知 的 一 切 ， 事 实 上 还 有 
更 多 的 谎言 和 欺骗 。 调 查 报告 说 ， 福 伊 尔 施 泰 因 当时 曾 宣 称 莫 泽 尔 的 
行为 “本 质 上 就 已 经 构成 了 犯罪 ”一 一 这 与 公司 后 来 所 了 解 的 完全 不 
一 样 。 并 且 也 从 没有 人 将 莫 泽 尔 的 行为 报告 给 监管 部 门 一 一 监管 规范 
行为 的 部 门 。 的 确 ， 所 罗 门 在 监管 上 的 态度 只 能 称 得 上 是 松懈 。 后 
来 ， 人 们 甚至 对 谁 应 该 成 为 监管 会 成 员 产 生 了 争论 。 人 四 无 论 如 何 ， 证 
交会 主管 发 现 自己 被 蒙 在 鼓 里 时 备 受 困扰 ， 并 对 现 有 的 程序 遭 到 忽视 
大 为 愤怒 。 


巴菲特 和 艾格 还 了 解 到 ， 在 6 月 中 旬 ， 古 特 弗 多 因 德 会 见 了 财政 部 
长 助理 鲍 艺 。 格 务 贝 尔 ， 为 公司 5 月 份 “ 操 纵 ” 事 件 的 指控 而 辩护 。 他 
们 发 现在 这 次 会 面 以 后 ， 所 风门 公司 上 层 一 直 在 考 碟 是 人 否 该 立刻 将 2 月 
份 的 错误 竞标 申请 事件 报告 给 格 务 贝尔 ， 几 经 考虑 后 认为 时 机 还 不 够 
成 熟 。 后 来 ， 格 劳 贝尔 说 他 认为 自己 被 矣 了 ， 因 为 古 特 弗 罗 因 德 对 他 
隐瞒 了 一 切 。 这 次 和 格 芝 贝尔 的 会 面 僵化 了 所 风门 与 政府 的 关系 ， 也 
损害 了 上 所罗门 的 信誉 。 


第 二 次 新 闻 发 布 会 召开 后 ， 所 罗 门 宜 称 之 所 以 没 及 时 将 真相 公布 
于 众 ， 是 因为 “对 事情 没有 予以 足够 的 重视 ”。 这 种 托 词 使 整个 董事 
会 部 好 像 是 这 场 阴 诬 的 集 划 者 一 样 ， 特 别 是 在 古 特 弗 岁 因 德 和 格 劳 由 
尔 见 过 面 ， 有 机 会 坦白 真相 的 情况 下 。 当 然 ， 整 个 董事 会 是 根本 不 在 
乎 这 次 与 格 达 贝尔 的 会 面 的 。 


在 危机 发 生 后 的 那 整个 周末 里 ， 就 在 巴菲特 和 政府 协商 的 时 候 ， 
他 却 对 此 事 一 无 所 知 ， 对 此 ， 巴 菲 特 感到 非常 屈 念 。 员 工 的 首要 任务 
本 该 是 保护 公司 的 利益 ， 现 在 他 们 不 但 没有 保护 好 这 种 权益 ， 反 而 还 
拿 这 种 权益 冒险 。 这 一 切 都 让 巴菲特 万 分 愤怒 ， 但 还 有 一 件 事情 巴 菲 
特 压根 儿 都 不 知道 : 由 斯 滕 业 特 执笔 的 那 份 最 后 通 膝 发 给 所 风门 后 ， 
根本 没有 引起 其 管理 层 的 警觉 。 


儿 天 后 ， 和 董事 会 召开， 巴菲特 残 所 了 解 的 一 切 谈 了 谈 目 己 的 想 
法 。 董 事 会 取消 了 前 高 管 订 阅 的 杂志 ， 撤 销 了 他 们 的 秘书 、 司 机 和 专 
用 轿车 ， 取 消 了 他 们 的 长 途 电话 和 短信 服务 ， 甚 至 禁止 这 些 高 省 进入 
所 罗 门 的 办 公 楼 。 此 外 ， 董 事 会 还 试图 取消 他 们 的 健康 保险 。 利 普 屯 
不 再 担任 法 律 顾问 。 起 初 ， 巴 菲 特 对 此 还 持 有 腊 议 ， 后 来 也 同意 了 。 
eee ee 


现在 ， 登 纳 姆 监管 着 所 罗 门 。 为 了 使 法 律 团队 避嫌 ， 巴 菲 特 又 将 
罗 恩 。 奥 尔 森 引进 团队 。 奥 尔 森 是 芒 格 - 托 尔 斯 - 奥 尔 森 律师 事务 所 
(简称 MT0) 的 最 新 合伙 人 ， 他 曾经 参与 过 《 布 法 罗 晚 报 》 案 ， 现 在 是 
HERR- 哈 撒 韦 的 法 律 代表 。( 二 Mr0 微 调 了 他 们 的 关注 范围 ， 以 帮 
助 客户 从 法 律 体系 中 获得 最 好 的 结果 一 一 巴菲特 认为 ， 在 此 方面 他 们 


sd 
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巴菲特 告诉 奥 尔 森 ， 他 想 要 采取 一 种 全 新 的 措施 。 时 现在 所 罗 门 
的 名 声 几乎 遭 到 了 致命 的 打击 ， 已 经 摇摇欲坠 。 在 巴菲特 看 来 ， 所 罗 
门 已 经 无 法 承受 任何 指控 了 。( 时 现在 的 所 罗 门 公司 犹如 癌症 晚期 串 
者 。 要 想 拯救 所 罗 门 ， 他 认为 必须 采取 极端 措施 ， 哪 怕 这 种 措施 会 让 
病人 更 加 虚弱 。 巴 菲 特 认为 帮助 所 罗 门 规避 指控 的 最 好 疗法 就 是 表现 
出 极 大 的 慎 悔 之 意 。 他 将 挖 出 最 后 一 个 癌 细 胞 ， 用 激光 彻底 销毁 ， 加 
强 整 顿 ， 绝 不 允许 任何 病症 复发 。 
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召见 。 是 否 指 控 所 罗 门 就 是 由 奥 伯 迈克 决定 的 。 


我 们 向 奥 伯 迈克 提出 的 建议 是 要 树立 一 个 榜样 。 这 将 是 非凡 
合作 的 一 个 榜样 。 我 们 树立 了 一 个 目标 ， 这 个 目标 将 对 未 来 被 诉 
方 的 行为 以 及 法 律 体系 产生 影响 


奥 尔 森 做 出 了 一 个 非 同 寻常 的 承诺 。 他 当场 放弃 了 所 风门 公司 的 
“律师 一 一 当事人 保密 特权 ”， 而 这 一 特权 可 以 保护 公司 与 律师 之 间 
的 交流 免 受 检察 官 调查 。 他 说 不 管 MTO0 在 调查 中 发 现 什么 ， 奥 伯 迈 克 都 
会 知道 。( 沁 说 得 直 白 一 些 ， 这 就 意味 着 MTO 已 经 代表 所 风门 公司 成 了 
政府 的 左 膀 右 辟 。 


“ 奥 伯 迈 克 很 多 疑 ，” 奥 尔 森 说 ，“ 他 认为 我 们 是 中 西部 的 江湖 
RF, FESR i EE.” OMEA SAS RR ZA al ARGE 
背 他 们 利益 的 事情 。 毕 竞 ， 所 罗 门 面临 着 被 指控 的 危险 。 这 一 切 用 不 
了 多 长 时 间 就 可 以 得 到 证 实 。 显 然 ， 这 种 “改革 ”并 不 是 嘴 上 说 说 就 
52 THY 


奥 尔 森 很 快 飞 到 华盛顿 ， 将 一 切 汇报 给 了 证 券 交 易 委 员 会 的 布 里 
登 。 布 里 登 也 对 这 一 切 持 有 相同 的 怀疑 。 人 四) 


最 初 ， 大 家 还 不 清楚 放弃 特权 意味 着 什么 。 弗 兰 克 。 ae 
罗 门 一 家 名 为 克拉 瓦 西 - 斯 温 - 摩尔 律师 事务 所 的 律师 ， 负 责 解 释 这 
份 非凡 的 礼物 对 司法 部 门 的 意义 。 由 于 已 经 做 出 了 承诺 ， EMRAN 
过 程 变 得 非 稼 困难 。 所 罗 门 没有 任何 夸 码 ， 而 司法 部 门 一 pecs 
压 ， 让 所 风门 履行 承诺 ， 并 且 也 基本 达到 了 其 目的 。 人 最 后 的 协议 将 
公司 置 于 一 个 非常 奇怪 而 又 矛盾 的 局 面 中 ， 让 公司 起 诉 自己 的 员工 
MT0 找 到 的 关于 员工 有 罪 的 证 据 越 多 ， 所 风门 就 越 能 表现 出 其 愿意 合 
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作 、 洗 清 一 切 的 诀 心 。 员 工 要 么 与 公司 合作 ， 要 么 就 会 被 解雇 ， 正 常 
的 律师 一 一 当事人 保密 特权 根本 无 法 保护 他 们 向 调查 人 员 所 提供 的 证 
iq. © 


为 了 帮助 巴菲特 应 对 即将 到 来 的 国会 质询 ， 古 特 弗 罗 因 德 和 他 的 
律师 几 天 后 与 奥 尔 森 见 了 面 。 古 特 弗 罗 因 德 很 愿意 合作 ， 但 当 他 的 律 
师 试 图 对 谈话 做 出 一 些 规定 时 ， 奥 尔 森 拒绝 接受 。 最 后 ， 古 特 弗 罗 因 
Sees tc anne eee oe 
碍 ”。 


随 着 新 的 企业 文化 开始 形成 ， 整 个 所 罗 门 上 下 变 得 混乱 起 来 。 在 
和 奥 伯 迈克 见面 的 几 天 后 ， 奥 尔 森 和 巴菲特 走 进 了 世贸 中 心 七 楼 的 会 
议 室 。 有 人 自动 雇用 了 一 家 新 的 公关 公司 ，20 多 人 都 围 在 一 张 巨型 会 
议 桌 边 等 待 奥 尔 森 和 巴菲特 的 到 来 。 他 们 中 有 些 人 的 确 是 为 所 罗 门 工 
作 的 ， 但 大 多 数 都 是 花 钱 雇 来 的 说 客 。 巴 菲 特 听 他 们 就 如 何 挽救 这 场 
危机 谈论 了 15 分 钟 ， 然 后 他 站 了 起 来 说 ，“ 抱 歉 ， 我 得 走 了 。” 他 弯 
下 腰 来 ， 和 奥 尔 森 耳 语 了 几 句 : “告诉 他 们 ， 我 们 不 需要 他 们 。” 然 
后 他 就 走出 了 会 议 室 。 


“天 知道 ， 这 并 不 是 我 们 被 误解 了 。” 巴 菲 特 事 后 说 ，“ 我 们 没 
有 公关 问题 ， 真 正 出 问题 的 是 我 们 自己 的 所 作 所 为 。” 
8 月 30 日 是 巴菲特 的 生日 ， 这 天 他 来 到 华盛顿 ， 准 备 即将 来 临 的 国 


会 质询 。 他 安排 史 蒂 夫 。 贝尔 一 一 所 罗 门 华盛顿 办 事 处 的 负责 人 召集 
了 一 班 人 ， 一 起 预测 国会 可 能 会 提出 的 问题 。 


巴菲特 下 杨 在 华盛顿 使 馆 区 的 一 家 酒店 。 随 独 突 发 事件 不 断 出 
现 ， 他 连续 两 天 都 竺 在 酒店 房间 里 。 在 酒店 ， 巴 菲 特 遇 到 了 一 个 电话 
接线 生 : 卡 罗 琳 。 史 密斯 一 一 后 来 成 了 他 的 秘书 ， 帮 他 处 理 电话 ， 送 
午餐 、 点 心 等 。 巴 菲 特 私下 里 从 不 和 卡 罗 琳 。 史 密斯 见面 ， 但 当 财 政 


部 的 布雷 迪 打 来 电话 时 ， 卡 罗 琳 。 史 密斯 还 是 想方设法 和 巴菲特 说 上 
了 话 ， 即 使 那 时 巴菲特 将 他 房间 里 唯一 一 根 电话 线 也 切断 了 。 包 


儿 天 后 ， 巴 菲 特 抽 时 间 去 了 越 所 罗 门 公司 聚 华 的 办 事 处 ， 那 时 贝 
尔 正 和 一 群 人 集思广益 。 贝 尔 提 前 给 纽约 打 了 电话 ， 询 问 该 给 巴菲特 
准备 什么 样 的 午餐 。“ 简 单一 点 儿 就 行 ，” 纽 约 那 边 告诉 他 ，“ 汉 集 
包 就 可 以 了 。” 和 过 去 几 十 年 中 的 许多 人 一 样 ， 贝 尔 认 为 不 能 从 字面 
上 理解 这 个 “简单 一 点 儿 ”。 所 以 ， 到 了 午餐 时 间 时 ， 厨 师 为 巴菲特 
端 来 了 一 盘 鱼 ， 巴 菲 特 碰 都 没 健 。 然 后 厨师 又 端 上 来 一 份 配 有 进口 奶 
酷 的 沙拉 ， 巴 菲 特 也 没有 吃 。 第 三 道 沫 是 类 似 小 牛肉 之 类 的 东西 ， 巴 
菲 特 和 党 了 一 两 口 就 把 盘子 推 天 了 。“ 巴 菲 特 先生 ，” 贝 尔 忧心 虱 虱 地 
说 道 ，“ 我 发 现 你 什么 都 没 吃 。 怎 么 了 ? 有 什么 我 们 能 为 您 效劳 的 


ney ? ” 
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第 二 天 ， 巴 菲 特 、 德 里 克 。 ANd OBIE BB 
办 公 大 楼 ， 在 国会 面前 做 证 。 为 给 他 们 精神 支持 ， 格 雷 厄 姆 也 出 席 
了 ， 并 和 葛 恩 以 及 登 纳 姆 坐 在 第 一 排 。 巴 菲 特 给 人 留 下 了 十 分 深刻 的 
印象 。 他 独自 坐 在 小 组 委员 会 桌 旁 ， 宣 拆 将 与 国会 以 及 监管 人 员 合 
作 。( 生 “我 想 知道 过 去 到 底 发 生 了 什么 ， 这 个 污点 只 是 少数 几 个 人 造 
成 的 ，” 他 说 ，“ 和 其 他 无 率 的 人 无 关 。” 


议员 们 以 投资 者 救世 主 的 姿态 严厉 谴责 了 所 风门 公司 ， 要 求 他 们 
与 过 去 划 清 界限 。 据 莫 恩 所 言 ， 尽 管 如 此 ， 当 巴菲特 说 “红海 分 开 
了 ， 神 论 出 现 了 ”时 ，( 时 他 们 还 是 对 巴菲特 感到 非常 敬 黑 。 巴 菲 特 认 
为 问题 出 在 华尔街 身上 。“ 这 个 巨大 的 市 场 吸 引 了 那些 仅 用 金钱 来 稀 
量 自己 的 人 ，” 他 说 ，“ 如 果 一 个 人 的 一 生 仅 靠 他 有 多 少 钱 来 衡量 ， 
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说 ， 从 现在 开始 ， 所 罗 门 的 重心 将 转移 。 


如 果 让 公司 万 钱 了 ， 我 还 能 理解 ， 但 是 如 果 让 公司 名 誉 受 
损 ， 那 我 将 毫 不 留情 。 
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的 原则 性 正 是 他 本 人 的 一 种 写照 。 这 人 句 话 反映 了 他 的 诚实 、 正 直 、 F 
脆 和 行事 简单 。 巴 菲 特 希 望 他 本 人 所 代表 的 品质 一 一 坦诚 、 正 直 、 诚 
实 等 一 一 也 能 成 为 所 罗 门 公司 的 品质 。 


巴菲特 回 到 世贸 中 心 七 楼 的 办 公 室 后 ， 给 全 体 员工 写 了 一 封 信 ， 
要 求 员工 将 所 有 违背 法 律 和 道德 的 事情 都 上 报 给 他 。 他 赦免 了 一 些 谱 
如 违规 报销 这 样 轻 微 的 道德 错误 ， 但 他 还 是 告诉 员工 ，“ 要 是 有 疑 
问 ， 请 给 我 打 电 话 。” 巴 菲 特 将 自己 的 家 庭 电 话 附 在 了 信 上 。 我 们 要 
以 “最 好 ”的 方式 做 “最 好 ”的 事情 ， 他 在 信 中 写 道 。 思 ) 


巴菲特 想 以 他 所 谓 的 “重要 测试 ”方式 来 管理 事务 。“ 不 要 只 按 
规矩 办 事 。” 他 说 。 


我 想 要 员工 都 扫 心 自问 一 下 ， 你 们 是 否 愿 意 那些 见 多 识 广 、 
极 具 批评 意识 的 记者 们 在 第 二 天 的 当地 报纸 的 头 版 登 出 你 们 的 违 
法 行为 ? 是 否 愿意 自己 的 妻 儿 朋 友 都 看 到 这 条 新 闻 ? © 


那 时 ， 员 工 们 都 在 极力 挽救 公司 。 他 们 给 客户 打 电 话 ， 请 求 他 们 
不 要 抛弃 所 罗 门 ， 并 且 还 在 尽快 地 销售 资产 ， 以 应 付 投资 者 的 不 停 抢 
兄 。 迈 殉 法 兰 和 申购 部 门 一 一 出 售 和 购买 债券 的 部 门 一 一 一 边 管 理 着 
eee 
司 了 。 


公司 的 资金 每 天 以 10 亿 美元 的 速度 在 减少 。 迈 克 法 兰 和 其 他 交易 
员 与 贷方 又 见 了 几 次 面 ， 以 确保 他 们 了 解 情况 ， 集 中 力量 稳定 所 罗 门 
的 资金 和 客户 关系 ， 逐 渐 提 升 公司 的 业务 。( 时 他 们 还 清 了 公司 所 有 的 
商业 债务 ， 重 建 了 中 期 票据 和 长 期 票据 还 款 计划 。 依 靠 期 货 市 场 和 掉 
期 交易 《衍生 交易 ) ， 公 司 的 交易 员 们 掩盖 了 销售 面临 的 巨大 困难 ， 
艰难 地 在 市 场 中 前 行 。 如 果 其 他 经 纪 人 看 到 他 们 这 种 销售 模式 ， 一 定 
SEKIER. © 


在 受 法 院 指控 的 压力 下 ， 上 所 多 门 似乎 很 难 生存 下 来 。 员 工 们 明白 
巴菲特 写 信 的 合 义 。 现 在 监管 人 员 和 国会 都 在 全 力 追 查 此 事 ， 在 这 种 
情况 下 不 能 再 有 什么 差错 了 。“ 我 希望 每 个 员工 都 是 自己 的 监督 
Ro” BJERE., AMARE. KERRAT, REZAD e H. 
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望 找 出 任何 有 问题 的 地 方 来 。 现 在 ， 客 户 纷纷 离开 ， 交 易 大 幅 减少 ， 
您 惧 感 在 公司 里 芝 延 开 来 ， 公 司 长 期 以 来 建立 的 虚 张 声势 的 冒险 文化 
也 开始 慢 慢 消退 。 


几 天 后 ， 巴 菲 特 又 被 召见 ， 这 次 他 是 在 参议 院 面前 做 证 。 科 里 
根 、 布 里 登 以 及 联邦 法 官 对 所 罗 门 的 印象 仍然 十 分 糟糕 。 当 巴菲特 坐 
在 参议 院 大 厅 科 里 根 身后 几 排 的 位 置 等 待 被 传讯 时 ， 他 听 到 参议 员 克 
里 斯 。 多 德 质 问 科 里 根 是 否 在 保管 美联储 资金 时 玩忽 职守 了 。( 电 科 里 
根 回 答 说 没有 。 那 封 8 月 13 日 发 出 的 由 斯 玄 菜 特 执笔 的 信 本 是 用 来 对 管 
理 进行 调整 的 ， 然 而 却 被 人 们 忽视 了 。 巴 菲 特 认为 科 里 根 的 回答 就 好 
比 是 所 罗 门 公司 朝 他 脸 上 叶 了 一 口 痰 。 


巴菲特 的 脑筋 立刻 动 了 起 来 。 他 知道 这 里 面 肯定 有 大 问题 ， 但 他 
AH GREE. © 


轮 到 他 做 证 时 ， 巴 菲 特 说 : “一 个 国家 有 权利 要 求人 们 遵循 其 法 
律 法 规 ， 所 罗 门 公司 没有 尽 到 自己 的 义务 。” 国 会 议员 们 就 所 罗 门 所 
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元 呢 ? 他 们 质问 道 。“ 这 也 让 我 很 困扰 。” 巴 菲 特 回答 说 。 议 员 们 想 
要 知道 这 是 哪 种 债券 套利 ， 这 种 套利 是 否 对 经 济 有 利 。 巴 菲 特 解 释 了 
一 下 ， 然 后 说 : “如 果 你 们 问 我 这 里 的 交易 员 是 否 能 和 一 个 公立 学 校 
的 好 老师 比 ， 我 真希 望 你 们 不 要 在 这 件 事 上 给 我 施加 压力 了 。” 


为 什么 聪明 人 一 大 堆 的 董事 会 没有 提高 警觉 呢 ? 一 个 议员 问 道 。 
巴菲特 没有 显示 出 他 正在 因 斯 藤 莱 特 的 那 封 信 而 生气 一 一 不 管 这 封 信 
写 的 是 什么 ， 他 只 是 说 管理 层 隐瞒 了 一 些 信息 。 人 党) 他 承认 当 第 一 个 电 
话 打 来 时 ， 芒 格 是 唯一 头脑 机 智 、 能 正确 回答 相关 问题 的 人 。 


巴菲特 并 不 是 要 为 所 罗 门 开脱 : 所 罗 门 的 确 是 一 个 拥有 时 越 企业 
文化 的 公司 ， 但 是 其 员工 的 所 作 所 为 实在 太 灶 糙 了 ， 而 管理 层 对 这 种 
糟 料 的 情形 也 处 理 不 当 。 为 这 家 “说 话 大 王 ” 公 司 寻 找 托 词 并 不 能 帮 
他 们 赢得 朋友 。 是 的 ， 所 罗 门 的 确 是 一 个 经 济 上 的 罪恶 之 城 。 我 们 需 
要 对 其 进行 彻 奔 的 调查 ， 清 伍 出 那些 造假 的 洪 据 、 被 骗 的 资金 以 及 各 
种 各 样 的 欺骗 手段 。 


这 种 大 胆 的 、 引 人 瞩目 的 立场 阻止 了 诈骗 行为 继续 酝酿 并 蔓延 下 
去 。 员 工 们 对 此 举 都 很 赞 营 。“ 这 个 决策 简直 是 太 棒 了 ，” 埃 里 殉 。 
罗 森 菲尔德 说 ，“ 这 就 是 我 们 的 行军 令 ， 我 们 按照 这 个 指示 来 行 
Bo ” 
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行 调查 。“ 他 和 气 得 脸色 铁 育 ，” 和 董事 会 成 员 格 戴尔 。 霍 罗 威 次 说 ， 
“这 封 信 让 所 罗 门 的 罪行 更 重 了 。 巴 菲 特 非常 生气 ， 因 为 他 完全 不 知 
道 此 事 ， 并 且 也 没有 见 过 这 封 信 。” 除 了 格 荔 贝尔 会 议 外 ， 这 封 信 就 
是 最 严重 的 “信息 封锁 ”行为 了 。 将 这 封 信 扣 留 下 来 ， 实 际 上 就 表明 
了 他 们 完全 不 顾 科 里 根 的 要 求 ， 目 行 做 出 了 一 系列 决定 。 巴 菲 特 和 艺 
格 对 优先 管理 的 态度 更 加 坚定 了 。 几 周 后 ， 芒 格 说 : “我 们 要 注意 我 


们 的 统治 者 ”一 一 他 指 的 是 财政 部 和 美联储 一 一 “ 随 着 我 们 的 认 知 变 
化 ， 我 们 的 观念 也 应 该 改变 。” 由 于 十 特 弗 罗 因 德 也 卷 入 了 其 中 ， 
“我 们 没有 被 宽恕 的 选择 。” 人 巴菲特 说 道 。 


巴菲特 以 异常 的 镇 定 和 冷静 处 理 着 所 罗 门 的 麻烦 事 ， 而 莫 恩 和 其 
他 一 些 员工 则 穿着 “防护 服 ” 做 着 善后 清理 工作 。 但 在 这 种 看 似 平静 
的 外 表 下 ， 巴 菲 特 内 心 却 列 藏 着 巨大 的 愤怒 。 为 避免 自己 时 刻 想 着 所 
罗 门 ， 巴 菲 特 开始 一 连 几 个 小 时 玩 一 种 名 为 Monty 的 电子 游戏 。 他 讨厌 
离开 奥马 哈 。 秘 书 格拉 迪 丝 。 凯 泽 注意 到 巴菲特 回 到 奥马 哈 时 精神 还 
好 ， 而 不 得 不 离开 时 就 显得 异常 沉重 。 她 本 想 今年 退休 ， 但 还 是 留 了 
下 来 ， 因 为 想到 公司 现在 的 这 种 状况 她 实在 是 不 忍心 。 沁 像 她 这 个 年 
龄 ， 纽 约 已 不 再 适合 她 了 。 巴 菲 特 现在 变 得 非常 孤僻 ， 甚 至 都 不 愿 出 
现在 大 厅 里 。 一 名 高 级 经 理 说 ， 很 少 看 到 巴菲特 出 现在 所 罗 门 大 厅 
里 。 苏 珊 从 旧金山 赶 来 看 他 ， 凯 瑟 琳 .格雷 厄 姆 也 过 来 陪 他 打 桥 牌 。 
不 久 后 ， 就 连 卡 罗 尔 。 卢 米 斯 、 乔 治 。 吉 莱 斯 皮 和 贝尔 斯 登 的 首席 执 
行 官 格林 伯 格 都 经 常 过 来 陪 他 打 桥 牌 。 桥 牌 让 巴菲特 彻底 放松 了 下 
来 ， 因 为 他 只 有 打 桥 牌 的 时 候 ， 才 不 会 去 想 其 他 事情 。 而 就 在 几 英里 
外 的 住宅 区 ， 在 其 摆 满 各 种 艺术 品 的 豪华 公寓 内 ， 巴 菲 特 的 老 朋 友 丹 
. 考 因 刚 死 于 癌症 。 


巴菲特 夜 不 能 寨 。 在 纽约 的 时 候 ， 他 每 天 午夜 12 点 半 打 电话 回 
家 ， 因 为 他 在 奥马 哈 有 特权 ， 可 以 早 一 点 儿 拿 到 《华尔街 日 报 》， 这 
样 他 就 可 以 让 人 通过 电话 将 第 二 天 才 会 刊登 的 新 闻 报道 读 给 他 听 。 
他 坐立不安 地 听 着 新 闻 ， 担 心 有 什 么 对 所 罗 门 不 利 的 报道 。 通 常 来 说 
都 会 有 些 负面 报道 ， 但 巴菲特 至 少 能 在 员工 了 解 之 前 就 知道 这 些 报 
道 。 实 际 上 ， 比 起 巴菲特 大 老 远 从 奥马 哈 弄 到 报道 来 说 ， 有 些 员工 并 
不 关注 周围 的 事情 ， 他 们 对 自己 家 庭 的 关注 程度 还 不 如 巴菲特 对 奥马 
哈市 的 关注 程度 。 员 工 们 一 天 连续 工作 14~15 个 小 时 ， 就 是 为 了 在 当前 
出 现 困 难 的 情况 下 和 公司 共渡 难关 。 所 罗 门 的 股票 和 债券 销售 员 不 断 
给 客户 打 电 话 ， 让 他 们 相信 公司 不 会 垮 掉 。 但 是 投资 银行 的 客户 依然 


取消 了 他 们 原本 达成 的 交易 。 英 国电 信也 将 所 罗 门 从 大 客户 单 上 删 
除 ， 以 至 于 古 特 弗 罗 因 德 不 得 不 亲自 去 伦敦 解决 问题 。 正 是 这 次 去 伦 
敦 ， 让 上 古 特 弗 罗 因 德 错过 了 和 巴菲特 通电 话 ， 从 而 导致 了 丑闻 的 港 
露 。 处 理 其 他 业务 的 银行 家 们 也 都 面临 着 一 个 难题 一 一 其 他 竞争 者 将 
所 罗 门 公司 危险 的 状况 当 作 把 柄 来 和 他 们 竞争 。( 乌 


与 此 同时 ， 公 司 内 部 也 开始 了 大 刀 阔 斧 的 人 员 调 整 。 葛 恩 先 是 将 
罗 森 菲尔德 提拔 为 交易 主管 ， 让 他 和 销售 部 的 主管 麦 金 托 什 合作 。 罗 
森 菲 尔 德 原本 是 大 学 教授 ， 以 前 从 没有 在 一 个 超过 5 个 人 的 团队 里 工作 
过 ， 现 在 却 发 现 自己 突然 要 管理 600 名 员工 。 调 查 人 员 也 声称 要 开除 一 
些 交 易 员 。 在 管理 这 600 名 员工 的 同时 ， 罗 森 菲 尔 德 还 配合 律师 重新 调 
AT MEER, Vie BHI. © 
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征 一 一 还 待 在 增 角 ， 清 洁 工 也 将 神 使 打扫 得 一 竺 不 染 。 员 工 们 都 聚集 
在 此 祈求 公司 生意 好 转 ， 同 时 他 们 还 祈求 梅里 韦 琶 能 早点 回来 儿 。 所 
罗 门 的 股票 已 暴跌 到 20 美 元 。 


随 着 调查 有 条 不 率 地 进行 着 ， 员 工 们 感觉 自己 就 像 是 做 苦 工 一 
样 。 这 时 巴菲特 脑子 里 只 有 两 件 事情 : 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 和 所 风门 的 
调查 。 巴 菲 特 刚刚 收购 了 一 家 制 鞋 公司 一 一 布朗 鞋 业 ， 之 后 就 立刻 让 
他 的 秘书 保 拉 去 图 书馆 搜索 莫 尔 斯 蒜 业 的 相关 资料 。 莫 尔 斯 鞋 业 是 一 
家 刚刚 登记 破产 的 制 鞋 公司 。 人 四 


尽管 如 此 ， 所 风门 事件 还 是 占用 了 巴菲特 大 部 分 注意 力 。 所 风门 
的 丑闻 早已 超越 了 早期 的 其 他 一 些 丑闻 一 一 比如 德 尝 证 券 的 伊 万 。 博 
斯 基 和 迈克 尔 。 米 尔 肯 丑 闻 一 一 让 人 们 觉得 华尔街 已 经 腐败 透顶 。 巴 
菲 特 在 国会 做 证 后 不 久 ， 其 他 一 些 经 纪 人 公司 也 纷纷 效仿 其 做 法 ， 前 
往 国 会 做 证 。 人 所 到 目前 为 止 ， 所 风门 案件 的 调查 人 员 发 现 ， 莫 泽 尔 有 


8 次 申购 债券 的 比例 超过 了 财政 部 规定 的 35% 上 限 ， 提 交 假 的 客户 名 单 
申报 ， 故 意 抬 高 客户 的 报价 ， 并 且 在 客户 不 知情 的 情况 下 将 多 余 的 俩 
券 转 入 所 风门 自己 的 账户 。 还 有 4 次 ， 他 甚至 申购 了 所 发 行 债券 中 的 
75%。( 污 随 着 情况 越 来 越 严重 ， 巴 菲 特 也 采取 了 更 严厉 的 措施 。 在 第 
二 次 董事 会 会 议 上 ， 巴 菲 特 组 织 了 一 次 讨论 。 为 什么 所 罗 门 要 付费 给 
古 特 弗 罗 因 德 的 律师 让 其 来 妨碍 我 们 的 工作 成 了 这 次 会 议 的 主要 讨论 
内 容 。( 电 几乎 所 有 董事 一 致 同意 采取 两 个 惊人 的 措施 :不 付 古 特 弗 罗 
因 德 解雇 费 ， 并 且 公 司 不 再 支付 这 位 前 任 首席 执行 官 的 法 律 费用 。( 时 


现在 主要 有 两 件 事情 ; 美联储 是 否 还 将 所 罗 门 当 作 主要 的 交易 
商 ， 以 及 如 何 处 理 所 罗 门 违法 交易 这 宗 案子 。 对 是 否 和 暂停 所 罗 门 的 业 
务 美联储 目前 还 没有 权宜 之 计 。“ 这 就 好 比 是 对 一 个 人 在 技术 上 执行 
了 死刑 ， 然 后 又 想 办 法 让 他 复活 一 样 。” 美 联储 主席 格林 斯 潘 说 。10 
月 份 ， 美 联储 的 确认 真 考 虑 过 将 所 罗 门 停牌 ， 之 所 以 还 让 它 继续 运营 
完全 是 因为 政客 们 施加 压力 的 结果 。 


美国 律师 协会 认为 他 们 有 足够 的 证 据 对 所 罗 门 的 违法 行为 进行 指 
控 。 依 照 现行 的 法 律 ， 公 司 不 能 为 自己 的 员工 行为 进行 辩护 。 所 罗 门 
的 律师 加 里 。 纳 夫 达 利 斯 认为 ， 如 果真 被 指控 ， 公 司 很 有 可 能 被 定 
罪 。 显 然 ， 公 司 上 上 下 下 都 希望 早点 儿 了 结 这 场 官 司 。 只 要 官司 一 天 
不 结束 ， 所 风门 就 将 一 直 受 到 死亡 威胁 。 客 户 也 明白 这 一 点 ， 但 是 纳 
夫 达 利 斯 一 点 儿 也 不 着 急 。 他 说 草率 做 出 决定 也 许 会 让 所 罗 门 受到 更 
多 指控 ， 多 点 儿 时 间 也 许 能 让 他 说 服 人 们 相信 所 风门 不 应 该 受到 指 
控 ， 能 让 所 风门 展示 出 其 合作 意愿 ， 并 且 还 很 有 可 能 让 起 诉 者 不 再 指 
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在 经 过 对 公司 长 达 3 个 月 的 改革 后 ， 一 天 ， 登 纳 姆 将 巴菲特 、 奥 尔 
牺 、 纳 夫 达 利 斯 和 弗 兰 死 。 巴 伦 领 到 了 一 个 秘密 地 点 。 这 个 地 方 是 在 
奥 伯 迈克 的 坚持 下 选 出 来 的 ， 离 检 守 官 在 芭 安 德 鲁 期 广场 市 政大 厅 的 


办 公 室 仅 半 英里 远 。 这 是 他 们 最 后 一 次 试图 说 服 奥 伯 迈克 和 他 的 律师 
不 要 起 诉 所 罗 门 。 人 四) 


奥 伯 迈克 是 个 老 派 的 日 耳 曼 人 ， 他 尊重 法 律 ， 对 美国 检察 院 的 历 
史 和 传统 相当 敬重 。 这 次 他 想 弄 明 昌 该 如 何 处 理 这 次 违法 菏 件 。 他 看 
清 了 这 件 事 情 的 独特 性 质 。“ 这 不 是 纽约 地 铁 上 的 一 起 袭击 和 案 。” 他 
说。 实际 上 ， 他 曾 多 次 致电 科 里 根 了 解 美国 证 券 市 场 的 详情 ， 了 解 两 
年 期 桶 据 和 三 十 年 期 债券 之 间 的 不 同 ， 了 解 担 卖 的 频率 以 及 操作 流 


程 。 


在 一 个 小 会 议 室 面 对 奥 伯 迈克 时 ， 巴 菲 特 占据 了 谈话 的 主动 权 。 
他 尽力 表述 自己 曾 多 次 强调 的 观点 : 如 果 受 到 指控 ， 公 司 肯 定 将 倒 
闭 。 奥 伯 迈 克 将 克莱斯勒 的 案例 拿 出 来 作 了 比较 。 尽 管 受到 起 诉 ， 克 
莱 斯 勒 还 是 幸存 下 来 了 。( 电 一 个 出 售 硬件 资产 的 公司 和 一 个 仅仅 买卖 
纸 面 承诺 的 公司 之 间 的 不 同 最 初 并 不 明显。 巴菲特 想 要 摆脱 所 罗 门 员 
工 在 《说 谎 者 的 扑克 牌 》 中 扔 洋 草 汉 堡 的 懒虫 形象 ， 并 想方设法 让 员 
工 相信 如 果 所 风门 倒闭 ， 他 们 也 将 失业 。 他 还 保证 不 会 卖 掉 所 风门 的 
股票 ， 而 他 的 员工 也 将 继续 留任 工作 。 此 外 ， 巴 菲 特 还 阐述 了 公司 正 
在 经 历 的 全 面 的 文化 变革 的 本 质 。 这 一 切 都 给 奥 伯 迈克 留 下 了 深刻 的 
印象 ， 但 表面 上 他 还 装 作 若 无 其 事 ， 毕 竞 他 还 要 考虑 很 多 其 他 因素 。 
辐 所 罗 门 团队 只 好 打道 回 府 ， 对 自己 是 否 能 够 成 功 压根 儿 没 底 。 


隆冬 时 节 ， 所 罗 门 作为 主要 交易 商 的 地 位 问题 仍旧 没有 解决 。 公 
司 还 是 没有 和 客户 交易 的 权利 ， 财 政 部 那 时 也 无 法 采取 任何 措施 。 虽 
然 面 临 着 公司 将 被 控 罪 的 威胁 ， 巴 菲 特 和 英 恩 还 是 在 努力 证 明 他 们 是 
可 以 拯救 公司 的 。 巴 菲 特 在 《华尔街 日 报 》 上 登 了 整 版 广告 ， 向 人 们 
BRATIA. © 


我 说 过 ， 要 让 员工 的 行为 符合 我 们 的 规则 ， 而 不 是 降低 标准 
去 迁就 员工 ， 但 我 发 现 一 切 并 不 容易 。 


巴菲特 日 复 一 日 地 继续 努力 着 ， 但 对 华尔街 认为 理所当然 的 奢侈 
生活 方式 大 为 震惊 。 那 些 高 管 的 专用 厨房 简直 和 纽约 的 餐馆 一 样 大 。 
厨房 中 不 仅 有 毕业 于 美国 豪 饪 学 院 的 厨师 担当 主 厨 ， 还 有 专门 的 糕点 
师 、 副 主 厨 以 及 众多 厨师 。 高 管 们 可 以 点 “地 球 上 任何 他 们 想 要 的 东 
西 ” 当 作 午 餐 。 伟 巴菲特 刚 到 纽约 的 前 几 天 ， 曾 收 到 另 一 家 银行 董事 
长 的 信 ， 邀 请 他 共 进 午餐 ， 这 样 的 话 他 们 的 厨师 就 可 以 一 较 高 下 了 。 
但 其 实在 检测 厨师 技能 方面 ， 巴 菲 特 的 想法 十 分 简单 ， 每 天 点 个 汉堡 
包 当 午餐 就 够 了 。 


泪 形 的 厨师 做 了 一 批 义 一 批 的 暮 条 。 他 们 精心 地 前 着 土豆 皮 ， 然 
后 又 将 土豆 切 得 很 细 ， 紧 接着 迅速 放 入 油 锅 搅拌 ， 直 到 松 脆 程度 刚刚 
合适 。 出 锅 后 ， 厨 师 又 将 暮 条 精细 地 码 放 成 金字 塔 形状 ， 放 在 巴菲特 
每 日 必 吃 的 汉堡包 劳 边 。 然 而 ， 巴 菲 特 一 边 心 不 在 址 地 吃 着 ， 一 边 却 
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在 巴菲特 看 来 ， 餐 厅 就 是 华尔街 文化 的 象征 ， 他 觉得 华尔街 的 这 
种 文化 相当 可 恶 。 巴 菲 特 出 生 于 一 个 物质 苇 乏 、 生 活 节 奏 缓 慢 的 时 
代 ， 而 他 也 一 直 按照 这 种 方式 来 安排 目 己 的 生活 。 但 华尔街 拥有 大 量 
金钱 ， 生 活 也 是 按照 最 快 节 礁 进行 的 。 人 们 每 天 早上 5 点 就 离开 家 ， 夜 
里 9 点 或 10 点 才 回 到 家 。 雇 主 们 以 金钱 来 廊 惑 他 们 不 停 地 工作 ， 却 要 求 
他 们 时 刻 保持 清醒 ， 像 跑步 机 一 样 不 停 运转 。 股 票 交 易 市 场 的 交易 员 
抽 痢 特制 雪茄 的 情景 ， 在 巴菲特 的 章 年 中 留 下 了 十 分 深刻 的 印象 ， 但 
如 今 这 一 切 太 让 人 吃惊 了 。 


他 们 在 楼 下 还 有 个 美发 店 ， 但 他 们 从 来 没有 告诉 过 我 。 他 们 
担心 我 发 现 后 会 出 现 不 良 后 果 。 人 他们 黄 至 还 派 了 个 人 来 帮 有 我 探 
鞋 ， 而 我 根本 不 用 付 钱 。 


一 个 员工 曾 说 ， 所 罗 门 的 高 管 以 前 觉得 “除了 又 子 以 外 ， 上 帝 禁 
止 他 们 举 起 任何 东西 ”。 巴 菲 特 这 位 新 来 的 亿 万 富翁 老板 的 行为 在 他 
本 人 看 来 十 分 平常 ， 但 却 让 所 风门 的 员工 大 为 震惊 。 一 天 晚上 ， 在 去 
打 桥 牌 的 路 上 ， 巴 菲 特 让 他 的 司机 停 下 车 。 他 下 了 车 ， 走 到 附近 的 一 
个 商店 ， 几 分 钟 后 又 回来 了 。 他 的 司机 目瞪口呆 : 巴菲特 居然 拿 着 满 
满 一 兜 子 三 明治 和 可 口 可 乐 。 人 党) 这 就 是 新 的 所 风门 。 


但 在 薪水 上 的 争论 却 泾 渭 分 明 。 初 秋 的 时 候 ， 巴 菲 特 告诉 员工 ， 
年 底 的 奖金 将 减少 1. 1 亿美 元 。“ 那 些 贡献 平庸 的 员工 将 被 减 薪 。” 他 
说 道 。 电 巴菲特 认为 一 切 都 简单 明了 。 贡 献 越 多 的 人 得 到 的 也 越 多 ， 
没有 贡献 的 人 什么 也 得 不 到 。 莫 恩 很 赞同 巴菲特 的 这 种 分 配 思想 。 毕 
竞 我 们 不 能 仅仅 以 一 个 人 拥有 三 栋 房 子 ， 要 购 养 两 个 前 妻 就 让 其 成 为 
百 万 富翁 。 人 畦 但 巴菲特 却 高 估 了 人 们 的 忍耐 力 。 那 些 以 前 享受 着 高 薪 
的 富有 员工 ， 如 今 却 发 现 自己 要 被 人 和 剥削 了 。 


巴菲特 认为 员工 们 不 可 能 在 股东 有 损失 的 情况 下 还 拿 着 高 新 。 实 
际 上 员工 们 和 他 的 想法 恰恰 相反 ， 因 为 多 年 来 他 们 一 直 是 被 这 么 对 符 
的 。 自 从 去 年 以 来 员工 收入 开始 锐 减 ， 他 们 认为 巴菲特 是 想 通 过 减 疼 
把 英 泽 尔 犯 下 的 错误 转移 到 他 们 身上 ， 但 公司 的 困境 并 不 是 员工 造成 
的 啊 ! 实际 上 ， 员 工 们 对 公司 仍旧 忠心 耿耿 ， 并 且 还 忍受 着 公司 带 给 
他 们 的 耻辱 和 困境 ， 他 们 在 背后 默默 无 闻 地 承担 着 一 切 ， 因 此 他 们 筑 
得 自己 应 该 得 到 有 竞争 力 的 薪酬 。 公 司 业务 不 好 并 不 是 他 们 的 过 错 ， 
在 公司 受到 指控 压力 的 情况 下 ， 怎 么 能 指望 他 们 和 客户 进行 投资 交易 
Ne? 巴菲特 难道 不 明白 这 一 点 吗 ? 员工 们 面临 着 这 样 一 个 事实 : 华 尔 
街 每 个 人 都 知道， 在 巴菲特 看 来 ， 投 资 银行 家 只 不 过 是 一 群 穿着 光鲜 
的 视 圳 废 轨 了。 尽管 所 罗 门 问题 不 小 ， 但 这 一 年 所 罗 门 的 经 济 状 况 并 
DZ. R TANIR ERR ERER EA MANR TIRA GK 
老板 。 
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再 辞职 。 那 时 也 是 传统 的 辞职 期 ， 虽 然 奖 金 少 了 ， 但 还 是 有 好 几 百 万 
的 奖金 将 在 年 底 发 放 。 


减少 贡 日 奖金 的 同时 ， 关 于 减少 新 水 的 问题 也 引起 了 公司 前 所 未 
有 的 震动 。 公 司 13 位 重要 的 高 管 发 现 自己 的 薪水 减少 了 一 半 。 公 布 薪 
水 的 时 候 ， 所 罗 门 的 走廊 和 交易 大 厅 立 刻 起 了 骚动 。 由 于 预算 和 奖金 
都 遭 到 大 幅 削 减 ， 交 易 员 和 银行 家 纷纷 直人。 证 券 部 门 一 一 投资 银行 
家 的 老 娄 一 一 一 半 的 人 离开 了 。 交 易 大 厅 剩 下 的 人 也 在 临时 轻 工 。 


一 天 ， 巴 菲 特 走 过 几 个 街区 来 到 美国 运通 ， 和 其 首席 执行 官 吉姆 
. 罗宾逊 吃 午餐 。“ 吉 姆 ，” 他 说 ，“ 虽 然 我 想 这 不 可 能 ， 但 我 刚刚 
的 确 发 了 9 亿美 元 的 奖金 。” 尽 管 如 此 ， 他 还 是 认为 除了 英 恩 和 另外 一 
两 个 他 带 进 公司 来 的 人 以 外 ， 其 他 人 都 对 他 很 生气 。 馈 


他 们 拿 了 钱 就 走 了 。 大 家 都 跑 了 。 


很 明显 ， 公 司 一 切 都 依靠 员工 。( 生 投资 银行 家 没有 挣 到 什么 
钱 ， eas 得 自己 是 贵族 。 他 们 刁 恨 交易 员 ， 其 中 一 部 分 
原因 是 交易 员 们 挣 钱 了 ， 因 此 其 分 量 更 重 。 


巴菲特 刚刚 拯救 了 所 罗 门 ， 他 认为 这 件 事 对 员工 来 说 意义 重大 。 
但 事实 上 并 非 如 此 。“ 我 们 感激 了 大 约 5 分 钟 吧 。” 一 个 曾 在 所 罗 门 工 
作 过 的 员工 说 道 。 在 领 到 不 尽 如 人 意 的 奖金 这 天 ， 员 工 们 甚至 都 忘记 
了 要 不 是 巴菲特 ， 他 们 早 束 失业 了 。“ 沃 伦 根 本 不 知道 如 何 管理 人 
事 。” 这 人 句 话 成 了 前 任 员工 广 为 流 传 的 话 。 所 罗 门 并 不 是 一 个 你 可 以 
随便 提高 价格 ， 削 减 开支 ， 将 生意 上 赚 取 的 资金 直接 上 报 给 总 公司 的 
Rt 正如 奥 尔 森 指出 的 ， 在 你 “可 

一 天 之 内 被 人 用 刀 捅 成 筛子 ”的 时 期 ， 如 果 人 们 有 其 他 选择 ， 你 就 
必须 激发 这 之 些 聪明 人 的 积极 性 。 巴 菲 特 将 这 次 的 薪水 事件 看 作 是 一 次 


文化 测试 : 那些 离开 的 人 ， 是 公司 完全 不 需要 的 唯利是图 的 人 ， 而 那 
些 留 下 来 的 人 ， 才 是 公司 真正 需要 的 人 。 


华尔街 是 个 唯利是图 的 地 方 。 很 多 高 层 员工 陆 陆 续 续 地 离开 ， 走 
的 时 候 还 将 大 宗 业 务 带 给 了 原 公司 的 竞争 对 手 。 巴 菲 特 无 法 入 睡 。 
“我 没有 办 法 不 去 想 这 件 事 。” 他 说 道 。 巴 菲 特 一 生 都 在 避免 为 那些 
没有 安全 退路 的 事情 做 出 承 诡 ， 然 而 他 最 终 却 无 法 控制 。“ 我 一 直 都 
小 心 吕 加， 不 想 人 牵扯 进去 。 在 所 罗 门 ， 我 发 现 自 己 在 维护 一 些 根本 不 
想 维护 的 事情 ， 之 后 ， 还 发 现 被 自己 的 公司 所 指责 。” 


几 个 月 过 去 了 ， 奥 伯 迈 尔 还 在 思考 所 罗 门 的 行为 是 否 坏 到 了 该 指 
控 的 地 步 。 他 知道 ， 一 旦 所 罗 门 被 指控 ，“ 就 好 比 敲 响 了 丧钟 ”。 
在 申购 债券 作假 方面 ， 他 认为 与 其 说 莫 泽 尔 的 行为 让 所 风门 变 得 更 富 
裕 ， 还 不 如 说 他 的 行为 是 受 财 政 部 规章 的 漏洞 所 诱导 ， 但 这 种 造假 行 
为 并 没有 带 来 什么 严重 的 财务 损失 。( 同 另 一 方面 ， 奥 伯 迈 尔 也 考虑 了 
巴菲特 的 承诺 和 所 罗 门 变革 后 的 新 文化 。 


在 布 里 登 的 协助 下 ， 奥 伯 迈 尔 开 始 和 所 罗 门 进行 最 终 谈判 ， 目 的 
ERLE Fi] RET Rae OR A bot LPG = oe + Efe HOR Be H 
UESE RD BRABA TK BPR. AR BR ze Hi OS 
NA, aE, PARMA BMT Are ARAE. 9 亿美 元 ， 
为 加 上 1 亿美 元 的 赔偿 金 。 巴 伦 十 分 震惊 一 一 对 于 一 个 仅仅 违反 了 财政 
部 规定 ， 却 并 没有 给 市 场 客户 造成 任何 重大 损失 的 交易 商 来 说 ， 这 种 
处 罚 实 在 是 太 重 了 。 为 什么 ? fH. “=i, ” RPM, 
ee 9 亿美 元 ， 是 因为 理 查 德 。 布 里 登 就 是 这 么 决 
定 的 。” 


周 日 早上 ， 约翰 。 梅 里 韦 琶 脸色 苍白 ， 浑 身 发 拌 地 冲 进 会 议 室 ， 
引用 布 里 登 的 话说 “所 罗 门 的 核心 已 经 腐烂 ”。 无 人 能 左右 这 个 决 
定 ， 所 罗 门 同意 文 付 这 笔 巨 额 赔偿 。 


巴菲特 想 要 尽快 扭转 所 罗 门 这 种 “核心 已 经 腐烂 ”的 形象 。 尽 管 
所 罗 门 内 部 出 现 了 不 少 反 对 意见 ， 巴 菲 特 还 是 拒绝 了 一 个 又 一 个 他 认 
为 打探 边 球 的 做 法 。 后 来 ， 又 出 现 了 一 件 事 ， 几 乎 让 整个 解决 方案 作 
废 。 


更 泽 尔 突 然 癌 政府 认 徘 。 他 承认 ， 他 和 其 他 公司 员工 所 卷 入 的 以 
避税 为 目的 的 秘密 交易 实际 上 是 为 了 保护 其 他 公司 不 受 损失 。 这 种 税 
务 交 易 使 得 起 诉 者 更 有 理由 对 所 罗 门 进行 指控 。 除 了 明显 的 上 自救 动机 
以 外 ， 莫 泽 尔 还 有 充足 的 理由 来 隐藏 自己 的 苦涩 情绪 。 就 算 公 司 的 前 
任 领 导 适 当 处 理 了 此 事 ， 他 肯定 还 是 会 被 解雇 ， 并 且 还 很 有 可 能 被 控 
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头 版 ， 并 成 为 史上 制造 最 大 金融 案 的 人 。 


在 一 次 紧急 董事 会 会 议 上 ， 奥 伯 迈 尔 让 奥 尔 森 尽快 把 税务 交易 的 
事情 搞定 。 他 说 他 已 经 决定 不 再 深究 莫 泽 尔 最 新 的 供 词 。 不 管 新 的 情 
况 如 何 ， 所 罗 门 都 将 与 美国 国税 局 合作 。 他 还 认为 ， 公 司 其 他 的 一 些 
不 当 行 为 也 十 分 严重 ，“ 就 算 不 会 让 公司 整个 形象 大 大 倒退 ， 至 少 也 
会 对 公司 产生 一 定 影响 ”。( 针 尽管 如 此 ， 公 司 还 不 至 于 被 判 死刑 。 


5 月 20 日 ， 奥 伯 迈 尔 从 办 公 室 打 电 话 给 奥 尔 森 ， 说 政府 将 撤销 所 有 
控诉 ， 不 会 对 所 罗 门 进行 指控 。 美 国 检察 院 与 美国 证 券 交 易 委 员 会 判 
定 所 风门 犯 有 诈骗 罪 以 及 违规 记 账 罪 ， 同 时 还 判定 所 风门 支付 1 亿美 元 
的 罚款 。 这 成 了 美国 历史 上 第 二 大 罚金 案件 。 除 了 所 风门 自己 查处 的 
莫 泽 尔 的 非法 行为 以 外 ， 政 府 再 没有 查 出 其 他 的 犯罪 行为 。 莫 泽 尔 将 
入 狱 4 个 月 ， 并 支付 110 万 美元 的 罚款 ， 同 时 ， 他 还 被 判罚 终身 禁止 从 
事 金融 业 。( 洁 证 特 弗 罗 因 德 、 梅 里 韦 瑟 以 及 斯 特 劳 斯 ， 由 于 对 英 泽 尔 
监管 不 严 ， 也 被 处 以 适当 罚款 ， 并 禁止 从 事 金 融 业 几 个 月 。 人 外) 


有 人 认为 ， 比 起 因 操 控股 票 和 转 积 股票 而 寡 球 6. 5 亿美 元 的 德 扫 证 
券 公 司 来 说 ， 所 罗 门 的 处 罚 太 轻 了 。 但 大 多 数 人 认为 ， 仅 仅 因 为 一 个 


员工 犯 了 技术 上 的 错误 ， 就 处 以 这 么 巨额 的 如 亚太 让 人 震惊 了 。 实 际 
上 ， 有 些 人 认为 ， 所 多 门 这 么 轻易 就 同 政 府 认 徘 ， 等 于 是 放弃 了 它 的 
协商 影响 力 。 但 不 管 怎 么 说 ， 这 么 大 一 笔 神 球 实 际 表明 所 罗 门 在 同上 
级 汇报 上 失职 了 ， 并 且 也 说 明 众 多 监管 人 员 玩 忽 职守 。 换 句 话 说 ， 
“ 哆 拇指 ”和 模糊 处 理 几乎 让 所 罗 门 倾家荡产 。 因 此 ， 正 如 政府 巧妙 
的 说 法 : Axe AR, FPR ER IER EMILE. 


在 结果 宣判 后 三 天 ， 考 因 死 于 癌症 。 巴 菲 特写 了 一 封 情 真意 切 的 
悼词 ， 想 要 亲自 朗读 。 他 让 秘书 保 拉 路 过 他 下 杨 的 酒店 时 把 悼 文 取 
走 ， 以 便 把 悼词 打印 出 来 。 但 当 保 拉 到 达 酒 店 时 ， 巴 菲 特 在 房 门 口 痛 
苦 地 看 了 保 拉 一 眼 ， 说 他 不 能 亲自 在 考 因 的 葬礼 上 念 悼 词 了 ， 苏 珊 将 
代 蔡 他 读 。( 电 巴菲特 最 后 还 是 去 了 苦 礼 。“ 整 个 葬礼 上 ， 我 都 在 浑身 
颤 拌 。” 他 说 。 


而 后 ， 巴 菲 特 回 到 了 工作 中 。 据 所 罗 门 估计 ， 莫 泽 尔 从 交易 中 挣 
的 400 万 美元 利润 ， 使 得 公司 在 业务 、 罚 丈 、 违 约 金 和 法 律 费用 上 一 共 
损失 了 8 亿美 元 。 而 且 ， 公 司 作为 主要 交易 商 的 地 位 问题 还 没有 得 以 解 
决 。 但 现在 可 以 得 出 结论 ， 一 切 都 可 以 朝 着 对 所 罗 门 有 利 的 方 辐 来 解 
决 。( 固 员工 的 辞职 现象 开始 有 所 缓解 ， 评 级 机 构 开始 提升 所 罗 门 的 俩 
务 等 级 ， 客 户 们 也 慢 慢 回来 了 。 随 着 所 罗 门 的 股价 慢 慢 攀升 至 33 美 
元 ， 巴 菲 特 再 也 等 不 及 要 回 到 奥马 哈 了 。 他 宣布 自己 将 辞职 。 莫 恩 接 
过 了 首席 执行 官 的 位 置 ， 巴 菲 特 又 任命 MI0 律 师 登 纳 姆 为 公司 重 事 长 。 
当 一 切 结束 时 ， 山 泽 说 : “我 几乎 看 到 人 们 长 长 地 和 舒 了 一 口气 ， 就 好 
比 一 夜 之 间 ， 添 伦 又 回来 了 一 样 。” 


在 1992 年 那个 忧伤 的 春天 ， 束 在 所 罗 门 颤 颤 族 缆 地 走 过 这 一 切 
时 ， 如 何 处 置 其 他 违法 的 人 又 成 了 一 个 问题 。 除 了 更 译 尔 以 外 ， 第 二 
个 有 重大 责任 的 人 就 是 古 特 弗 罗 因 德 。 尽 管 从 法 律 上 讲 古 特 弗 多 因 德 
够 不 上 判刑 ， 但 毕竟 负 总 责 的 还 是 古 特 弗 罗 因 德 。 


在 得 到 多 少 补 偿 费 问题 上 ， 古 特 弗 罗 因 德 认 为 他 应 该 得 到 当初 所 
承 详 的 一 一 只 要 巴菲特 和 芷 格 还 活着 ， 他 就 将 得 到 “公平 的 街 遇 ”。 
现在 ， 双 方 对 这 种 “公平 待遇 ”的 看 法 大 不 相同 了 。 


古 特 弗 罗 因 德 的 律师 认为 ， 在 上 一 年 8 月 那个 重要 的 周末 ， 他 和 芳 
格 达成 了 协议 。 在 就 一 系列 解雇 条 亚 达 成 共识 的 情况 下 ， 芳 格 收 到 了 
苹 职 信 。 古 特 弗 罗 因 德 认为 他 的 牺牲 是 为 了 拯救 公司 ， 而 薪水 、 股 票 
以 及 遗 散 费 加 起 来 ， 公 司 还 欠 他 3 500 万 美元 。 而 所 罗 门 则 认为 芒 格 根 
本 没有 和 他 达成 此 项 协议 。 和 董事 会 同意 严格 执行 公司 对 古 特 弗 罗 因 德 
的 福利 计划 ， 但 要 撤回 他 的 认 股 权 ， 尽 管 认 股权 计划 并 不 包含 在 任何 
情况 下 没收 认 股 权 的 条 球 。 这 样 ， 公 司 仅 同 意 给 他 860 万 美元 。 


古 特 弗 罗 因 德 恼 盖 成 婚 ， 他 拒绝 所 罗 门 给 他 的 赔偿 。“ 完 全 不 是 
这 样 ! ”他 说 ，“ 作 为 原则 性 问题 ， 我 要 上 诉 ! ”全 他 的 律师 认为 公 
司 给 出 的 赔偿 并 不 是 要 和 十 特 弗 罗 因 德 好 好 谈判 ， 而 是 故意 羞辱 ， 想 
要 就 此 解雇 古 特 弗 罗 因 德 。1993 年 ， 古 特 弗 罗 因 德 将 所 罗 门 告 上 了 仲 
裁 法 庭 。 


在 整个 仲裁 过 程 中 ， 持 中 立 态度 的 仲裁 人 员 听 取 了 双方 的 呈 词 ， 
然后 做 出 了 有 约束 力 的 裁决 。 仲 裁 本 吴 就 是 一 次 财 博 ， 因 为 仲裁 委员 
会 一 旦 做 出 决定 ， 双 方 就 必须 按照 决定 来 做 ， 水 不 协商 了 。 


古 特 弗 罗 因 德 被 迫 搬 到 只 有 3 个 房间 的 办 公 室 ， 妆 兼职 秘书 不 在 的 
时 候 ， 上 古 特 弗 罗 因 德 还 要 亲自 接 电话 。 他 十 分 忻 悔 地 想起 妻子 苏 丙 
一 一 如 今 被 媒体 冠 名 为 “玛丽 。 安 托 瓦 内 特 ” 曾 告诉 过 他 不 要 辞职 
(好 像 他 当时 还 能 有 别 的 选择 一 样 )， 说 如 果 他 辞职 ， 他 束 会 失业 。 
他 们 已 经 被 纽约 社交 圈 所 抛弃 。 媒 体 以 一 种 他 从 未 想象 过 的 、 无 比 粗 
暴 的 方式 对 待 他 ， 将 他 和 博 斯 基 、 米 尔 肯 这 样 的 罪犯 相提并论 。( 忆 他 
的 很 多 朋友 已 经 离 他 而 去 。 没 有 所 罗 门 的 文 持 ， 古 特 弗 罗 因 德 只 能 目 
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司 的 深入 挖掘 一 一 这 本 可 以 安抚 百 特 弗 多 因 德 受伤 的 目 章 一 一 却 使 得 
巴菲特 不 愿意 就 此 受 协 。 巴 菲 特 非常 看 重 所 罗 门 的 形象 ， 但 上 古 特 弗 罗 
因 德 的 表现 让 他 大 失 所 望 。 他 在 仲裁 委员 会 面前 重 述 整 件 事情 ， 让 不 
依 不 饶 的 媒体 一 再 大 肆 报 道 ， 这 一 切 都 让 巴菲特 无 法 以 慷慨 的 态度 来 
对 待 古 特 弗 罗 因 德 的 所 作 所 为 。 现 在 ， 巴 菲 特 和 十 特 弗 多 因 德 不 再 是 
合作 伙伴 了 ， 在 巴菲特 看 来 ， 他 曾经 所 原谅 的 违规 行为 变 得 越 来 越 严 
重 。 即 使 没有 这 种 “后 见 之 明 ”， 这 种 违规 行为 也 是 不 可 原谅 的 。 


@ 1987 年 重新 定价 的 认 股 权 使 巴菲特 损失 了 大 笔 金钱 。 


@ 来 目 关 联储 的 由 斯 蕨 莱特 执笔 的 讨伐 信件 ， 在 巴菲特 知道 时 ， 
要 做 出 有 反应 已 经 太 述 了 。 


@ 在 和 财政 部 的 格 区 贝尔 见面 时 ， 古 特 弗 罗 因 德 保 持 沉默 ， 对 
此 ， 巴 菲 特 和 其 他 董事 成 员 都 不 知道 。 


@ 股本 计划 让 员工 融 算 在 被 解雇 的 情况 下 也 能 保留 股票 。 该 计划 
是 古 特 弗 罗 因 德 在 1991 年 那个 至 关 重 要 的 春天 回 重 事 会 和 股东 提出 来 
的 。 


巴菲特 认为 这 一 切 都 是 一 场 悉 剧 ， 绝 不 应 该 再 次 及 生 了 。 而 古 特 
弗 罗 因 德 的 行为 是 一 种 奇怪 的 越轨 行为 。 尽 管 古 特 弗 多 因 德 回来 是 避 
免 冲 突 的 ， 但 一 旦 面临 战争 ， 他 的 代理 人 就 会 像 补 到 入 困境 的 最 狗 一 
样 为 他 而 战 。 艺 格 曾 有 意 说 过 诸如 “证 特 弗 罗 因 德 使 拿破仑 都 黯然 失 
色 ” 这 样 的 话 ， 如 今 他 在 仲裁 中 也 被 认为 是 一 个 不 光彩 的 角色 。 伺 芒 
格 的 证 词 变 得 非常 重要 ， 因 为 他 是 唯一 一 个 和 证 特 弗 罗 因 德 的 律师 菲 
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纽约 股票 交易 市 场 的 年 轻 主席 一 一 迪克 。 格 拉 索 ， 指 派 了 三 名 头 
发 灰白 的 仲裁 官 ， 在 交易 中 心 一 间 芽 暗 的 房间 里 决定 古 特 弗 罗 因 德 的 
命运 。( 时 来 自 克拉 瓦 西 的 律师 团 有 所 罗 门 董事 会 成 员 、 现 任 员 工 、 前 
任 员工 、 巴 菲 特 和 芒 格 的 证 词 支持 ， 开 始 对 古 特 弗 罗 因 德 进行 轮番 又 
炸 。 在 每 次 仲裁 人 员 都 在 场 的 情况 下 ， 这 番 龙 炸 整 整 持续 了 几 个 月 时 
间 ，60 多 个 来 回 。 


仲裁 人 员 一 次 又 一 次 地 听 着 立 格 和 菲利普 。 霍 华 德 之 间 的 对 话 。 
菲利普 总 是 一 再 检查 古 特 弗 多 因 德 所 要 求 的 赔偿 清单 ， 而 立 格 却 以 各 
种 方式 来 看 待 这 个 清单 。 对 于 菲利普 没有 在 古 特 弗 罗 因 德 的 辞职 文件 
上 签字 这 一 点 ， 所 有 人 都 表示 认可 。 但 对 于 那 晚 发 生 的 其 他 事情 ， 人 
们 的 看 法 却 各 不 相同 。 菲 利 普 坚 持 认为 亡 格 和 他 达成 了 共识 。 


古 特 弗 罗 因 德 的 律师 将 芒 格 称 为 见证 人 。 克 拉 瓦 西 - 斯 温 - 摩尔 
公司 的 弗兰克 。 巴 伦 则 试图 让 芒 格 好 好 准备 一 下 ， 但 芒 格 已 经 对 整个 
仲裁 过 程 感到 极其 厌烦 了 。 尽 管 巴 伦 让 芒 格 自己 好 好 准备 ， 但 作为 一 
个 不 喜欢 支付 法 律 费 用 的 律师 来 说 ， 芒 格 总 爱 在 仲裁 者 面前 即兴 陈 
词 。 为 了 准备 他 的 证 词 ， 克 拉 瓦 西 雇用 了 大 批 专职 律师 助手 。( 晤 当 芒 
格 开始 做 证 时 ， 从 他 口 里 说 出 的 每 一 句 话 “都 和 我 们 所 准备 的 毫 不 相 
关 ”， 巴 伦 说 ，“ 将 芒 格 置 于 见证 人 的 位 置 ， 是 我 作为 律师 所 经 历 过 
的 最 让 人 紧张 ， 最 容易 让 人 头皮 发 麻 的 事情 。” 人 四) 


芒 格 作为 见证 人 的 自信 无 可 匹敌 。 很 多 次 ， 首 席 仲 裁员 都 几乎 恼 
做 成 悉 了 ， 他 命令 芒 格 说 : “将 格 先生 ， 你 能 在 回答 问题 前 ， 移 听 我 


把 问题 问 完 吗 ? ” 


芒 格 坚持 认为 ， 在 见 菲利普 。 霍华德 的 那天 晚上 ，“ 他 故意 没有 
折 …… 昌 然 为 了 表示 礼貌 …… 但 我 并 没有 注意 他 说 什么 …… 我 有 些 心 
不 在 焉 …… 我 只 是 礼貌 地 毕 在 那里 。” 


TREES BEET Ta fh, ee TE SARI EN 
也 不 说 话 。 


“不 是 ，” 芒 格 说 ，“ 当 要 说 话 的 时 候 ， 我 还 是 说 了。 我 的 缺 反 
就 是 直言 不 讳 。 我 也 许 会 不 带 感 情 地 讨论 几 件 事情 。 这 是 我 最 让 人 讨 
厌 的 谈话 习惯 之 一 ， 这 个 习惯 跟 了 我 一 辈子 。” 


“因此 ， 每 当 有 事情 快要 结束 时 ， 我 总 能 找到 辩驳 之 词 。” 他 
说 ， 然 后 就 会 将 辩 驶 之 词 说 出 来 。 菲 利 普 要 求 为 古 特 弗 罗 因 德 申请 赔 
兰 金 。 作 为 一 起 法 律 案 件 ， 企 格 勾 不 带 感 情 地 说 起 了 这 件 事 。 

“我 想 我 跟 菲 利 普 说 过 ，“ 你 甚至 不 知道 你 要 什么 。 天 知道 诉讼 
的 时 候 会 怎么 样 。 谁 知道 事情 会 怎么 发 展 呢 ? 如 果 你 认为 这 次 应 该 插 
手 这 件 事情 ， 那 么 你 就 错误 地 代表 了 你 的 客户 。”” 


“这 就 是 你 试图 逃避 的 对 话 吗 ? ”十 特 弗 多 因 德 的 律师 问 。 


“不 是 。 当 我 说 话 的 时 候 ， 我 试图 加 入 到 谈话 中 去 。” 芒 格 发 折 
说 ，“ 我 试图 记 住 我 所 说 的 一 切 。” 


“这 是 你 几 次 故意 不 去 听 的 对 话 吗 ? ” 


“你 说 什么 ? ”将 格 说 ，“ 我 只 是 走神 儿 了 ， 我 不 是 故意 这 么 做 
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“这 是 你 几 次 故意 不 去 听 的 对 话 吗 ? ” 


“不 好 意思 ， 我 不 得 不 说 我 义 走神 儿 了。 你 能 再 重复 一 次 吗 ? 这 
次 我 将 全 神 贯 注 。” 


古 特 弗 多 因 德 的 律师 将 问题 问 了 三 这。 
“的 确 ，” 郊 格 说 ，“ 我 脑子 不 售 地 在 动 。” 


可 以 想象 仲裁 者 、 律 师 和 十 特 弗 罗 因 德 听 到 这 句 话 时 ， 心 里 是 怎 
么 想 的 。 可 惜 的 是 ， 菲 利 普 多 半 不 能 理解 问题 主要 源 于 他 对 芷 格 思考 
模式 的 特征 不 够 了 解 。 他 不 知道 ， 芷 格 偶尔 思想 跳跃 性 的 回答 ， 主 要 
征 由 极 少 情况 下 穿 透 他 冷漠 思想 的 刺激 造成 的 。 只 要 芷 格 拒绝 了， 菲 
利 普 就 自 以 为 他 们 是 在 协商 ， 而 不 是 在 简单 地 听 芷 格 说 。 而 当 芒 格 什 
么 话 也 不 说 ， 或 者 是 对 谈话 星之 以 民 时 ， 菲 利 普 就 认为 艺 格 是 表示 移 
同 ， 或 至 少 是 没 对 他 刚才 说 的 话 表示 反对 。 没 有 人 中 他 解释 ， 芳 格 早 
己 经 走神 儿 了 。 


古 特 弗 多 因 德 的 律师 用 巴菲特 以 前 曾 做 出 的 证 词 来 提醒 芳 格 ， 在 
这 份 证 词 中 ， 巴 菲 特 认 可 十 特 弗 罗 因 德 有 权利 这 么 做 。 郑 格 先生 是 人 否 
还 记得 巴菲特 先生 这 人 么 说 过 呢 ? 


“我 不 记得 巴菲特 先生 说 过 的 话 ， 我 也 不 记得 我 自己 说 过 的 。” 
芒 格 说 ，“ 当 然 ， 这 件 事 的 重点 在 于 你 指望 我 们 公平 处 理 此 事 。” 


问题 在 于 如 何 界定 这 个 “公平 ”。 在 古 特 弗 罗 因 德 该 拿 的 和 已 经 
拿 的 钱 的 问题 上 ， 所 罗 门 从 来 没有 和 争议。 争论 在 于 古 特 弗 多 因 德 被 解 
雇 后 是 否 应 将 事实 公之于众 。 因 此 ， 整 个 案子 变 成 了 证 明 古 特 弗 罗 因 
德 案 是 否 应 该 终止 的 讨论 。 就 连 福 伊 尔 施 泰 因 都 认同 ， 在 隐瞒 从 格 苑 
贝尔 那里 所 知道 的 情况 的 问题 上 ， 古 特 弗 多 因 德 对 政府 撤 了 说 。 尽 管 
大 家 都 认为 这 是 非常 奇怪 的 ， 与 他 个 人 作风 不 相符 的 行为 ， 但 事实 就 
是 这 样 。 


为 了 对 所 罗 门 公平 合理 ， 古 特 弗 罗 因 德 终于 明白 为 什么 公司 费 尽 
心思 来 证 明 他 应 该 被 解雇 。 他 知道 ， 对 他 进行 诽谤 符合 每 个 人 的 利 
蔓 ， 但 是 这 种 反 兰 让 他 感觉 十 分 困扰 。 从 茶 些 方面 来 次 ， 一 切 都 该 结 
束 ， 他 就 是 这 么 认为 的 。 


尽管 如 此 ， 每 个 人 一 一 包括 巴菲特 在 内 一 一 都 认为 古 特 弗 多 因 德 
还 是 有 权 领 到 一 些 补偿 费 的 。 巴 菲 特 让 巴特 勒 一 一 巴菲特 GEIC0 和 董事 会 


的 伙伴 和 私人 朋友 一 一 两 次 召见 古 特 弗 罗 因 德 ， 给 了 他 1 400 万 美元 。 
巴特 勒 悄悄 告诉 十 特 弗 罗 因 德 说 ，“ 我 还 可 以 帮 你 多 争取 一 些 。” 巴 
allen als PLR LaMar PN a 过 程 对 
他 来 说 是 一 种 羞 厚 。 他 认为 芒 格 非常 音 沸 ， 又 自以为是 。 因 此 ， 古 特 
弗 罗 因 德 生气 地 拒绝 了 。 ee ， 


双方 对 证 一 直 持 续 到 了 1994 年 春天 ， 仲 裁 人 员 已 经 厌烦 了 这 种 没 
有 止境 、 转 来 转 去 ， 叉 互相 矛盾 的 争论 。 一 方 总 是 试图 证 明 目 己 是 清 
特 的 ， 而 另 一 方 又 将 古 特 弗 多 因 德 描绘 成 一 个 恶魔 。 因 此 ， 在 最 终 裁 
决 时 ， 古 特 弗 罗 因 德 的 律师 拿 出 一 张 表 ， 要 求 连同 利 妃 、 避 款 、 股 票 
升值 以 及 其 他 一 些 亚 项 在 内 ， 一 共 财 偿 吾 特 弗 多 因 德 5 630 万 美元 。 


在 仲裁 人 员 痛 苦 地 做 出 最 后 判决 前 ， 所 风门 的 律师 和 员工 都 开始 
就 此 事 打赌 。 仲 裁 法 庭 会 判 给 古 特 弗 罗 因 德 多 少 钱 呢 ? 人 们 打赌 最 低 
会 判 给 他 1 200 万 美元 ， 最 高 将 判 给 他 2 20070387. S 


没有 人 知道 仲裁 官 在 最 后 裁决 时 会 考 谍 哪个 因 系 。 但 当 裁 决 最 后 
宣布 时 ， 法 庭 判 定 不 用 给 古 特 弗 罗 因 德 任何 赔偿 ， 因 此 一 分 钱 也 没有 
判 给 他 。 


l. Interview with Paula Orlowski Blair. 
2. Interview with Bill McLucas. 
3 This is Buffett’ s recollection of the quote, but Brady’ s view 


that Buffett would not leave was corroborated by other regulators. 

4. Interview with Paula Orliowski Blair. She thought it funny that her 
new boss wanted to turn her into a private eye 

5; Interviews with Donald Feuerstein, Bob Denham. Denham says only 


that they agreed a change was needed. 


6. Warren Buffett testified to this in “In the Matter of Arbitration 
Between John H. Gutfreund against Salomon Inc. , and Salomon Brothers 
Inc., ” Sessions 13 & 14, November 29, 1993. 
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During John Gutfreund’ s arbitration hearing. 


A number of sources said this to the author but were afraid to be 


quoted. 
The firm became Munger, Tolles & Olson in 1986. 


Law-firm sources and former employees give Buffett all of the 


credit for this idea, despite the law firm’ s putative role. 


Drexel Burnham Lambert had failed after its indictment. Kidder, 
Peabody was sold to PaineWebber. Salomon’ s highly leveraged balance 


sheet put the firm in even greater jeopardy. 
Interview with Ron Olson. 
Ibid. 
Ibid. 


interview with Frank Barron. Rudolph Giuliani, U.S. Attorney for 
the Southern District of New York, had pressed for Drexel Burnham 
Lambert to waive the privilege, but the firm did not. 


Charlie Munger later acknowledged the morally fraught——at best, 
ambiguous——situation, saying he and Buffett had no choice but to 
assist in criminal investigation and prosecution of potentially 
innocent employees. “When the final Chapter is written, the behavior 
evinced by Salomon will be followed in other, similar cases, ” be 
said. “People will be smart enough to realize this is the response we 
want——super-prompt——even if it means cashiering some people who may 
not deserve it.” Lawrie P. Cohen, “Buffett Shows Tough Side to 
Salomon and Gutfreund, ” Wall Street Journal, November 8, 1991. 


Warren Buffett letter to Norman Pearlstine, November 18, 1991. 


Buffett testified to this in “In the Matter of Arbitration Between 


John H. Gutfreund against Salomon Inc., and Salomon Brothers Inc. , 
Sessions 13 and 14, November 29, 1993. 


“T didn’ t fire them on the spot, ” said Olson in an interview. “I 
was a little more subtle than that. ” 


Interviews with Carolyn Smith, Warren Buffett. He added Smith to 
his collection of people, writing to the head of the hotel about her, 


corresponding with her, and putting her on his Christmas list. 


Interviews with Gladys Kaiser and Bob Denham. 


22. 


23. 
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26. 
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House Committee on Energy and Commerce——Telecommunications & 
Finance Subcommittee, September 4, 1991, regarding securities trading 
violations by Salomon Brothers and implications for government 
securities market reform legislation. 


Maughan had to go back to Washington a few weeks later to testify 


” 


by himself. “The sea did not part, he says, “and I got thoroughly 


wet. ” 


“Our goal is going to be that stated many decades ago by J. P. 
Morgan, who wished to see his bank transact ‘first-class business ina 
first-class way.’ ” Warren Buffett, “SALOMON INC——A report by the 
Chairman on the Company’ s Position and Outlook.” (This wording was 
also used in a letter to Salomon Inc., shareholders as reprinted in the 
Wall Street Journal, November 1, 1991. ) 


Senate Subcommittee on Securities Committee on Banking, Housing, 
and Urban Affairs—— Hearing on the Activities of Salomon Brothers 
Inc., in Treasury Bond Activities, Wednesday, September 11, 1991. 


At the time , sixty-five lenders had stopped entering into 
repurchase agreements with Salomon, and the firm’ s commercial-paper 
balance was falling toward zero. One major counterparty , Security 
Pacific, was refusing to do daylight foreign-exchange trades without 
posting of collateral. Buffett says this was his absolute low point. 
The news media never picked up this story, which, if reported, could 


have kicked off a panic. 


Interview with John Macfarlane. The cost of funds motivated traders 
to run off uneconomic trades. Ultimately the rate went to 400 basis 
points over Fed Funds rate. The short-term capital-intensive trades 


like the “carry-trade” (interest arbitrage) ran off. 
Interview with John Macfarlane. 


Senate Subcommittee on Securities Committee on Banking, Housing, 
and Urban Affairs—— Hearing on the Activities of Salomon Brothers, 
Inc., in Treasury Bond Activities, Wednesday, September 11, 1991. 


By then, many other people, including Denham and Munger, had found 
out about the Sternlight letter , but they say everybody thought 
somebody else bad told Buffett or that he somehow knew. Buffett and 
Munger were also incensed to learn that at the June audit committee 


meeting, with Feuerstein present, Arthur Andersen represented that no 


Sills 


32. 
33. 
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39. 


events had taken place that were required to be reported to the SEC or 
the New York Stock Exchange. While Wachtell, Lipton had indeed taken 


that position, this statement, with hindsight, was manifestly untrue. 


Employees asked how much Buffett and Munger understood about the 
workings of Salomon before August 1991, while serving on the board, 
or words to that effect, and that 


information was skillfully meted out to the board so that much of the 


” 


uniformly said “not much, 


firm’ s messiness never surfaced. 
Lawrie P. Cohen, “Buffett Shows Tough Side to Salomon. ” 
Interview with Gladys Kaiser. 


Buffett cannot remember who did this—-—although it was neither 
Astrid, who retires early, nor someone from the office. He thinks it 


must have been some other local friend or neighbor. 


Although securities underwriters sell service , price , and 
expertise , ultimately they are financial guarantors. Salomon’ s 
financial-strength ratings had been downgraded. With a criminal 
indictment and its primary dealership threatened, that the firm managed 
to retain any banking clients remains one of Wall Street’ s great 
survival stories. It did so by giving up lead positions and switching 
to co-lead, in effect taking on a supporting-cast-member role. 


Nevertheless, its market share fell from 8% to 2%. 
Interview with Eric Rosenfeld. 


Interview with Paula Orlowski Blair. Morse Shoe filed for 
bankruptcy in July 1991 just weeks after Berkshire agreed to buy H. H. 
Brown Shoes. Berkshire acquired Lowell Shoe, a subsidiary of Morse 
Shoe, at the end of 1992, and also bought Dexter Shoe in 1993. 


Smith Barney, Shearson Lehman, and UBS Securities. The ensuing 
witch-hunt atmosphere also caused Morgan Stanley to put out a statement 


denying it was the subject of a government investigation. 


The Treasury Department/Fed study also revealed that, over a period 
beginning in early 1986, Salomon had bought more than half the bonds 
issued in 30 out of 230 auctions (Louis Uchitelle, Stephen Labaton, 
“When the Regulators Stood Still, ” New York Times, September 22, 
1991). 
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Warren Buffett testimony, “In the Matter of Arbitration Between 


John H. Gutfreund against Salomon Inc. , and Salomon Brothers Inc. 
Session 13 & 14, November 29, 1993. 


Contracts differ by employee, by company, and by state, and the 
indemnification provisions use broad wording that is subject to 
interpretation, but in general, corporate officers accept the legal 
risk that goes with their position on the condition that their 
employers pay legal fees unless they are convicted of fraud or other 
criminal wrongdoing or have engaged in willful misconduct. Salomon’ s 
action was highly unusual at the time and remains unusual. In 2005, 
KPMG’ s refusal to pay its partners’? legal fees became the subject of 
lawsuits. In July 2007, a U.S. federal judge dismissed a case against 
thirteen KPMG employees for promoting aggressive tax shelters, because 
he determined that the government had strong-armed KPMG into denying 
them legal payments. 


Transcript of Federal Open Market Committee meeting, October 1, 
1991. 


Interview with Gary Naftalis 
Interview with Otto Obermaier. 
Ibid. 

Interview with Gary Naftalis 
Interview with Otto Obermaier. 


Letter to Salomon Inc. , shareholders as reprinted in the Wall 
Street Journal, November 1, 1991. 


Interview with Paula Orlowski Blair. 
Ibid. 


Salomon advertisement in the Wall Street Journal, November 1, 1991. 
All of Salomon’ s growth in earnings for several years had been given 
back to employees. Salomon performed in the bottom third of stocks in 
its market-cap class. The third-quarter-income statement would have 
been drenched with red ink had not the lower bonus pool reversed it. 
The previous “share the wealth” approach subsidized money-losers so 
that everyone was richly paid. Buffett’ s biggest change was to link 


bonuses to individual and division performance. For the five years 
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ending December 31, 1991 , Salomon Inc.’ s stock ranked 437th in 
performance among S&P’ s top 500 stocks. (1991 Salomon Inc., 10K) 


Interview with Deryck Maughan. 
Interview with Jim Robinson. 


For decades, as a partnership, it had——literally——been run for 
the employees. It was the inherent separation of capital and labor at a 


publicly owned investment bank that was the problem. 


Otto Obermaier. He later wrote “Do the Right Thing: But if a 
Company Doesn’ t It Can Limit the Damage, ” Barron’ s, December 14, 
1992. 


The same was not true of the May two-year note squeeze, in which 
several small firms were bankrupted. Had it ever been proven that Mozer 
colluded with the hedge funds to corner the market or submitted false 
bids in that auction, Salomon’ s and the individuals’ penalties 
doubtless would have been more severe; the whole story might have ended 
differently. 


Interviews with Frank Barron and Bill McLucas. McLucas confirms the 


gist but can’ t recall the exact words. 
Interview with Otto Obermaier. 


Mozer served his four months after pleading guilty to lying to the 
Federal Reserve Bank of New York. The SEC and prosecutors took no 


action against Feuerstein. 
Gutfreund was also barred from heading a firm without SEC approval. 
Interview with Paula Orlowski Blair. 


In fact, Jerry Corrigan did not lift the full ban on Salomon until 
August 1992. 


CNBC Jnside Opinion, Ron Insana interview with Gutfreund, April 
20, 1995. 


Interview with John Gutfreund. 
Interview with Charlie Munger. 


The arbitrators were John J. Curran, Harry Aronsohn, and Matthew J. 


Tolan. 


Interview with Frank Barton. 


68. 
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Those who have spent any significant amount of time with Munger 
will instantly recognize the sensation of talking to him when his head 
is turned off, while something occasionally pierces his band of 
indifference. “It? s hard to pierce Charlie’ s band of indifference, ” 
says Buffett. “I can tell you that. ” 


Charles T. Munger testimony, “In the Matter of Arbitration Between 
John H. Gutfreund against Salomon, Inc., and Salomon Brothers, Inc., ” 
Sessions 33 & 34, December 22, 1993. 


Interview with Sam Butler, Frank Baron. 


Interview with Frank Barron. 
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卵巢 彩票 


环 游 世界 ，1991>1995 


巴菲特 在 国会 上 的 证 词 和 他 解救 所 罗 门 的 行为 让 他 从 一 个 富有 的 
投资 商 变 身 为 国家 英雄 。 发 生 在 所 罗 门 中 的 事情 并 不 只 是 一 个 好 人 还 
是 坏人 的 故事 这 么 简单 ， 巴 菲 特 用 一 种 反 传 统 的 方法 解决 了 问题 : 对 
于 那些 法 律 条 文 的 制定 者 和 推行 者 ， 巴 菲 特 并 没有 和 卑 躬 屈膝 ， 而 是 以 
一 种 平等 的 方式 化 解 了 危机 。 这 样 的 做 法 触动 了 人 们 心中 最 善良 的 一 
块 领地 : 诚实 最 终 可 以 得 到 回报 ， 罪 恶 可 以 通过 善良 来 化 解 。 当 一 切 
丑闻 平息 的 时 候 ， 巴 菲 特 的 名 气 也 随 之 凯 升 ， 随 之 疾 升 的 还 有 公司 的 
E. AER - 哈 撒 圳 的 股票 突破 了 每 股 10 000 美 元 ， 公 司 的 资产 
总 值 达到 了 44 亿 美元 ! 苏 珊 手 里 持 有 的 股票 总 值 达 到 了 5 亿美 元 ! 那些 
从 1957 年 开始 对 伯 克 希 尔 进行 投资 的 人 ， 只 要 他 们 没有 中 途 退 出 ， 那 
么 他 们 当初 每 投入 1 000 美 元 就 能 得 到 350 万 美元 的 回报 ! 


现在 巴菲特 身边 总 是 围绕 着 各 种 各 样 的 人 ， 只 要 他 走 进 茶 个 房 
间 ， 便 立刻 令 其 秆 草 生 辉 。 巴 菲 特 所 到 之 处 ， 人 们 都 用 无 比 度 茂 的 眼 
神 看 着 他 ， 和 希望 能 和 巴菲特 握 一 下 手 ， 哪 介 是 碰 他 一 下 也 好 。 在 股神 
面前 ， 人 们 紧张 得 说 不 出 话 来 ， 或 者 干脆 残 是 胡言 乱 语 ， 不 管 巴菲特 
次 什么 ， 人 们 都 用 一 种 仰视 的 眼神 望 着 眼前 的 英雄 。 


我 21 岁 的 时 候 就 能 给 人 们 提供 投资 意见 了 ， 那 时 的 我 非常 擅 
长 告诉 别人 怎么 做 ， 不 过 当时 没有 人 听 我 的 。 也 许 那 时 我 说 的 话 
是 充满 智慧 的 ， 即 便 如 此 我 也 不 会 像 现 在 这 样 引 来 这 么 多 关注 的 
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忽然 间 ， 巴 菲 特 开始 生活 在 光环 之 下 ， 总 是 有 记者 不 断 给 他 打 电 
话 ， 有 人 跟踪 他 ， 而 目标 只 是 为 了 要 一 张 巴 菲 特 的 签名 照片 ， 巴 菲 特 
也 因此 成 了 摄影 师 们 的 最 爱 。 美 国 好 莱 增 老 牌 影星 襄 宝 写 信 问 巴 菲 特 
要 一 张 签名 照 。 作 家 们 开始 着 手写 关于 巴菲特 的 书 ， 那 些 天 天 和 巴 菲 
特 一 起 工作 的 人 更 是 见证 了 这 种 狂热 的 气氛 。 一 天 一 位 女士 出 现在 了 
巴菲特 的 共 公 室 ， 她 不 断 地 辐 巴 菲 特 鞠躬 ， 节 后 连 格 拉 迪 丝 。 凯 渗 都 
生气 了 ，“ 你 不 要 再 给 他 鞠躬 了 ! ” 


人 们 把 巴菲特 捧 上 了 天 ， 但 是 所 罗 门 的 雇员 还 有 之 前 被 该 公司 解 
雇 的 雇员 们 并 不 这 么 看 ， 他 们 目 然 不 会 对 巴菲特 心 存 任何 感 诉 之 情 。 
在 他 们 看 来 ， 征 巴菲特 抑制 了 公司 的 发 展 ， 剥 村 了 他 们 原本 上 自由 的 公 
司 文化 ， 破 坏 了 公司 原来 发 奖金 日 的 喜庆 气氛 《之 前 巴菲特 曾 下 令 削 
减员 工 奖 金 ，。 他 们 更 是 知道 巴菲特 从 一 开始 束 对 进行 套 期 交易 的 所 
罗 门 公司 十 分 鄙视 ， 这 一 点 他 们 比 谁 都 清楚 ! 几乎 所 有 在 所 罗 门 工作 
的 人 都 有 一 肚子 的 震 水 要 吐 ， 而 且 都 是 有 关 巴 菲 特 的 。 不 久 ， 有 关 巴 
菲 特 在 工作 时 极度 理性 甚至 偏向 冷血 的 态度 与 他 平凡 的 外 表 之 间 形 成 
巨大 反差 的 报道 开始 见 诸 报 端 。 人 们 对 巴菲特 的 理解 出 现 了 分 卜 ， 他 
究 苋 是 那个 坐 在 走廊 里 ， 手 里 拿 着 一 杯 森 榜 汗 讲 故事 的 和 访 老 涉 ， 还 
是 那个 深 说 投资 理念 的 传奇 富 夫 ?作为 一 家 投资 银行 董事 长 的 巴 菲 
特 ， 现 在 却 大 肆 宣 扬 华 尔 街 不 过 是 一 个 金融 骗子 聚集 的 是 非 之 地 ， 书 
菲 特 到 底 在 干什么 ”人 们 对 这 一 切 充 满 了 好 奇 。 


巴菲特 希望 能 把 所 罗 门 的 员工 获得 薪酬 的 方式 与 股东 的 利益 联系 
起 来 ， 但 是 他 的 重点 却 在 相关 的 赔偿 问题 上 。 巴 菲 特 深 知 几乎 所 有 行 
业者 存在 目 轴 利益 与 客户 利益 之 间 不 可 调和 的 了 矛盾， 解决 好 赔偿 问题 
有 利于 他 更 宏观 地 把 握 大 局 ， 但 是 解决 这 个 问题 的 关键 所 在 就 是 全 盘 
抛弃 所 罗 门 公司 原来 的 经 营 战略 ， 这 几乎 是 对 所 罗 门 公司 的 颠 窗 ! 


1991 年 ，《 华 尔 街 日 报 》 和 《新 共和 报 》 人 时 都 在 抒 击 巴菲特 两 种 截然 
不 同 的 生活 方式 一 一 一 方面 ， 巴 菲 特 总 是 说 自己 是 美国 中 西部 的 代 
表 ， 出 生 于 一 个 中 产 阶级 家 庭 ， 每 天 都 要 很 早起 床 为 工作 而 奔波 ， 但 
另 一 方面 ， 巴 菲 特 也 会 经 常 宴请 那些 社会 名 流 。 两 种 完全 不 同 的 生活 
方式 让 媒体 吓 舌 ， 他 们 希望 能 在 巴菲特 身上 控 出 一 些 大 新 闻 。《 华 尔 
街 日 报 》 在 侧 栏 版 面 里 刊登 了 一 条 这 样 的 新 闻 ，“ 巴 菲 特 只 和 有 钱 有 
势 的 人 交 朋友 ”， 并 在 文中 指出 巴菲特 通过 结交 像 美国 大 使 沃尔特 
安 嫩 伯 格 夫妇 这 样 的 高 官 抬 高 自己 的 身价 。( 沁 不 过 文章 中 被 点 名 的 几 
位 也 在 事后 做 出 了 回应 ， 和 否认 了 报纸 上 的 说 法 ， 这 其 中 就 包括 汤姆 。 
墨 菲 和 比尔 。 盖 茨 ， 而 后 者 只 是 巴菲特 新 近 结交 的 朋友 。 其 实 墨 菲 是 
先 于 巴菲特 认识 盖 茨 的 ， 两 人 就 墨 菲 在 电视 广告 的 制作 上 所 费 不 殴 一 
事 在 巴 菲 特 集团 会 议 上 聊 了 很 入。 而 在 《华尔街 日 报 》 笔 下 ， 这 段 对 
话 被 牌 曲 报道 为 表明 巴菲特 集团 在 思考 广告 价格 的 走势 以 及 正常 的 广 
告 费用 应 该 是 什么 水 平 ， 而 这 可 能 成 为 反 垄 断 的 “灰色 地 带 ”。( 辕 对 
这 一 不 实 报道 ， 巴 菲 特 和 朋友 们 曾 多 次 找 报社 进行 交涉 ， 但 始终 没有 
什么 结果 。 之 前 ， 盖 茨 曾 因 微 软 与 IBM 公 司 涉嫌 董 断 个 人 电脑 软件 市 场 
而 遭 到 了 联邦 政府 的 调查 ， 所 以 人 们 普遍 认为 盖 芯 不 想 再 次 搅 入 有 关 
反 垄 断 的 事件 ， 甚 至 不 希望 把 自己 放大 在 公众 面前 。 事 后， 巴菲特 收 
到 了 一 封 关 菊 亲笔 所 写 的 致 鞭 信 ， 后 者 对 这 一 令 人 难堪 的 报道 困扰 到 
巴菲特 表示 了 歉意 。 时 而 那 时 他 们 两 个 人 认识 还 不 到 5 个 月 。 


1991 年 美国 独立 日 (7 月 4 日 〉 那 个 周末 ， 巴 菲 特 和 新 次 见面 了 。 
这 次 会 面 是 在 凯瑟琳 。 格 雷 厄 姆 和 她 所 拥有 的 《华盛顿 邮 报 》 的 主编 
梅 格 。 格 林 菲 尔 德 的 倡议 下 进行 的 ， 地 点 选 在 了 华盛顿 州 的 班 布 里 奇 
岛 。 他 们 和 希望 巴菲特 和 盖 茨 两 位 巨人 能 在 这 里 过 一 个 周末 ， 放 松 一 下 
他 们 的 神经 。 不 过 对 于 巴菲特 来 说 ， 他 并 不 愿意 去 : 从 西雅图 到 班 布 
里 奇 岛 坐 轮 渡 大 约 需 要 半 个 小 时 ， 但 要 离开 这 里 ， 只 有 乘 船 、 水 上 长 
机 或 者 搭便 车 三 种 方法 ， 只 是 这 次 聚会 凯瑟琳 他 们 什么 交通 方式 也 没 
有 提供 ， 要 想 离开 ， 对 于 巴菲特 来 说 很 困难 。 此 外 ， 格 林 菲 尔 德 建议 
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就 是 《福布斯 》 财 语 榜 上 争 相 被 人 们 比较 的 对 象 。 不 过 ， 以 巴菲特 对 
于 IT 业 人 士 并 不 感冒 的 性 格 ， 他 目 己 是 肯定 不 会 加 入 凯 攻 琳 的 周末 之 
旅 的 ， 但 是 在 格林 菲尔德 的 劝说 下 ， 巴 菲 特 动 播 了 。 格 林 菲 尔 德 告诉 
他 : “你 肯定 会 喜欢 上 盖 次 的 父母 的 ， 而 且 还 有 很 多 有 意思 的 人 也 会 
去 。” 最 终 ， 巴 菲 特 还 是 同意 了 。 


起 登 琳 和 巴菲特 驳 车 赶 往 格 林 菲 尔 德 的 “度假 胜地 ”， 虽 然 沿途 
有 些 泥 肖 ， 但 是 眼前 的 风景 还 是 令 巴 菲 特 眼前 一 亮 : 房屋 墙壁 全 部 用 
玻璃 打造 ， 非 常 具有 现代 气息 ， 屋 劳 粉 红色 和 紫色 的 吏 豆 花 在 风 中 轻 
轻 晃动 。 但 是 巴菲特 的 好 心情 却 被 主人 的 第 一 句 话 打 乱 了， 虽然 这 里 
的 风景 很 好 ， 可 以 直接 看 到 普 吉 特 海 湾 ， 但 却 只 有 两 间 客房 ， 山 登 琳 
和 男 外 一 名 记者 罗 利 。 埃 文 斯 及 夫人 住 在 这 里 ， 而 巴菲特 则 被 安排 在 
了 远 处 另 一 套房 子 的 一 间 小 客房 休 轧 。 当 巴菲特 赶 到 目 己 房间 的 时 
候 ， 看 到 工人 们 正在 为 他 搭建 临时 床位 ， 唯 一 的 解释 就 是 这 僚 房 子 的 
客房 也 都 住 满 了 人 。 


事实 上 ， 巴 菲 特 并 不 介意 住 在 哪里 ， 他 并 不 挑 噜 居住 环境 ， 而 且 
在 他 入 住 之 前 ， 格 林 菲 尔 德 已 经 在 房间 里 放 满 了 樱桃 可 乐 、 喜 诗 糖 
果 ， 还 有 其 他 的 小 零食 ， 把 一 切 布置 得 都 非常 舒适 。 但 是 当 巴 菲 特 想 
上 洗手 间 的 时 候 却 发 现 了 问题 ， 洗 手 间 的 门 上 挂 了 一 个 “NO TP” 的 牌 
子 ， 巴 菲 特 一 时 间 没 有 搞 懂 ， 所 以 他 叫 来 了 凯 否 琳 和 格林 菲尔德 ， 但 
是 两 个 人 也 都 没有 明白 是 什么 意思 ， 最 后 他 们 猜测 可 能 是 洗手 间 里 的 
管道 出 了 什么 问题 所 以 不 能 使 用 。 如 果 巴 菲 特 要 去 洗手 间 ， 日 天 的 话 
还 好 一 些 ， 如 果 他 正巧 在 格林 菲尔德 的 住所 那 边 自然 没有 问题 ,但 由 
于 那里 和 巴菲特 住 的 地 方 相隔 较 远 ， 所 以 他 只 能 借用 附近 加 油 站 的 公 
共 洗 手 间 了 ， 格 林 菲 尔 德 给 出 了 这 样 的 建议 。 


当晚 ， 巴 菲 特 坐 在 自己 的 房间 里 ， 吃 着 格林 菲尔德 为 他 准备 的 零 
食 ， 喝 着 可 乐 ， 一 直 在 想 洗手 间 牌 子 上 “NO TP” 的 意思 ， 为 什么 门 是 
锁 着 的 ? ( 洁 第 二 天 ， 包 括 格林 菲尔德 那 边 的 所 有 客人 也 没有 和 弄 明 白 这 


完 竟 是 什么 意思 。 


早饭 后 ， 格 林 菲 尔 德 陪客 人 们 一 起 去 附近 小 镇 观看 庆祝 独立 日 的 
民众 游行 。 大 街 上 很 热 曾 ， 男 人 们 穿着 赣 色 的 燕尾 服 ， 头 上 戴 着 象征 
美国 国旗 的 星条旗 帽子 ， 帽 和子 上 还 有 铜 制 的 标牌 ， 救 火车 、 救 护 车 、 
老 分 车 情 懒 地 等 在 路 劳 ， 偶 尔 有 谁 家 的 小 狗 跑 过 来 ， 还 穿着 主人 家 里 
目 制 的 节日 盛装 ， 人 群 中 ， 在 啦啦队 长 的 市 领 下 ， 美 国 国 旗 在 人 和 群 中 
传递 看， 接着 又 过 去 了 一 辆 老 仓 车 ， 基 瓦 尼 斯 俱乐部 《美国 工商 业 人 
士 的 一 个 俱乐部 〉 的 成 员 们 结 队 走 了 过 来 。 从 镇 上 回来 ， 格 林 菲 尔 德 
在 自己 家 里 开 起 了 一 年 一 度 的 户外 派对 ， 客 人 们 都 穿着 收 天 的 衣服 ， 
有 几 人 还 在 一 劳 打 起 了 门 球 ， 不 听话 的 小 球 不 经 意 间 碰 落 了 几 株 小 
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梳理 得 很 光洁 ， 这 一 天 ， 格 林 菲 尔 德 载 着 包括 巴菲特 在 内 的 5 个 人 去 了 
mA AC. AW! 一 辆 普通 汽车 里 坐 了 6 个 人 ， 可 以 想象 这 会 是 多 么 拥 
挤 ! 汽车 足 足 开 了 95 分 钟 。 巴 菲 特 不 禁 开始 抱怨 了 : “我 们 究竟 去 那 
儿 干 什么 ”难道 要 我 们 守 着 这 些 人 待 一 天 吗 ? 我 们 完 竟 要 保持 高 雅 客 
气 的 每 人 接 物 方式 到 什么 时 候 ?” 


想到 要 见 到 巴菲特 他 们 ， 六 次 的 心理 何尝 不 是 一 样 呢 ? “我 和 母 
杀 谈 了 谈 ， 而 结论 就 是 母 杀 质问 我 ， 问 我 为 什么 不 来 参加 家 里 的 聚 
E? 我 告诉 她 我 太 忙 了 ， 走 不 开 ， 可 她 却 搬出 了 虎 瑟 琳 。 格 雷 厄 姆 和 
巴菲特 两 个 人 ， 资 他 们 都 参加 了 ! ”其 实 ， 瘟 欧 是 更 希望 见 到 凯瑟琳 
的 ， 这 位 已 经 74 岁 的 老人 现在 成 了 传媒 界 的 传奇 ， 不 过 她 的 脾气 并 没 
有 因为 时 间 而 改变 ， 依 然 是 充满 贯 族 气质 、 非 常 目 我 ， 这 样 的 性 格 很 
容易 让 人 把 她 和 伊 丽 落日 女王 联系 在 一 起 ， 但 是 ，“ 我 又 告诉 我 的 母 


亲 说 ， 我 对 那个 只 会 拿 钱 选 股票 投资 的 人 一 扣 儿 部 不 了 解 ， 我 没有 什 
么 可 以 和 他 交流 的 ， 我 们 不 是 一 个 世界 的 人 ! 不 过 在 母 杀 的 坚持 下 ， 
我 还 是 答应 了 。” 


就 这 样 ， 盖 茨 选 择 乘坐 直升机 回 到 了 班 布 里 奇 岛 ， 以 使 他 能 在 第 
一 时 间 脱 身 。 当 一 辆 小 型 车 停 在 车 道上 时 ， 盖 茨 十 分 惊讶 地 看 到 了 那 
些 名 人 ， 那 些 格林 菲尔德 请 来 的 客人 ， 只 是 他 们 的 装束 有 点 儿 可 笑 ， 
Hier AGRA DA. © 


在 格林 菲尔德 众多 的 客人 中 ， 他 最 先 认识 了 凯瑟琳 。 这 位 74 岁 的 
老人 被 介绍 给 盖世 时 ， 她 看 到 了 一 个 “刚刚 毕业 的 小 伙 子 ”一 一 羡 艾 
给 人 的 第 一 印象 就 是 这 样 ， 他 穿 得 很 随意 ， 一 件 红色 的 外 套 里 面 是 一 
件 高 尔 夫 T 恤 ， 衣 服 的 领子 稍稍 翻 着 ， 之 后 盖 茨 还 邀请 凯瑟琳 乘坐 水 上 
飞机 。 而 那 一 边 ， 巴 菲 特 已 经 和 盖 茨 的 父母 老 比 尔 和 玛丽 夫妇 聊 了 起 
来 。 里 接 下 来 自然 而 然 ， 巴 菲 特 和 羡 获 就 认识 了 。 


对 于 两 位 巨人 的 第 一 次 见面 ， 很 多 人 都 在 仔细 观察 。 至 少 在 一 点 
上 上， 巴菲特 和 凋 次 是 相似 的 ， 如 果 遇 到 不 热衷 的 话题 ， 他 们 会 尽量 选 
择 结束 。 人 们 对 于 盖 欧 不 善 隐藏 目 己 的 耐心 早 有 耳闻 ， 而 巴菲特 ， 虽 
然 在 过 到 感觉 无 聊 的 话题 时 不 会 再 提前 走 开 转 而 找 本 书 看 ， 但 是 他 依 
然 有 目 己 的 方法 ， 他 会 在 第 一 时 间 把 自己 从 不 感 兴 趣 的 话题 中 解脱 出 
来 。 


在 与 盖 茨 的 交流 中 ， 巴 菲 特 还 是 和 平常 一 样 ， 没 有 过 渡 语 言 直 奔 
正题 ， 他 问 盖 次 有 关 IBM 公 司 未 来 走势 的 问题 ， 他 还 癌 新 次 询问 IBM 是 
个 已 经 成 了 微软 公司 不 可 小 视 的 竞争 对 手 ， 以 及 信息 产业 公司 更 友 如 
此 之 快 的 原因 为 何 。 盖 次 一 一 做 出 了 回答 。 他 告诉 巴菲特 去 买 两 只 科 
技 类 股票 .英特尔 公司 和 微软 。 轮 到 盖 区 提问 了 ， 他 向 对 方 提出 了 有 
关 报 业经 济 的 问题 ， 巴 菲 特 直言 不 讳 地 表示 报 业 经 济 正在 一 步 一 步 走 


可 毁灭 的 深渊 ， 这 和 其 他 媒体 的 鞍 劲 发 展 有 独 直 接 的 关系 。 只 是 几 分 
钟 的 时 间 ， 两 个 人 就 完全 进入 了 深入 交流 的 状态 。 


我 们 一 直 在 聊天 ， 没 完 没 了 ， 根 本 没有 注意 到 其 他 人 。 我 问 
了 他 很 多 关于 IT 产业 的 问题 ， 但 我 从 来 没有 想 过 要 理解 属于 他 的 
那个 行业 。 盖 英 是 一 个 很 不 错 的 老师 ， 我 们 谁 都 没有 结束 这 次 交 
谈 的 念头 。 


随 着 时 间 的 推移 ， 巴 菲 特 和 盖 茨 的 对 话 开始 吸引 越 来 越 多 人 士 的 
注意 ， 其 中 就 包括 西雅图 最 为 知名 的 那些 权贵 : 众议院 议长 汤姆 。 福 
利 ， 伯 灵 顿 北方 公司 董事 长 兼 首席 执行 官 杰 里 。 格 林 斯 泰 因 ， 美 国 前 
环境 保护 署 署 长 比尔 。 拉克 尔 肖 斯 ， 三 任 州 长 的 公子 阿 瑟 。 兰 利 及 其 
太太 简 、 儿 子 阿 特 ， 格 林 菲 尔 德 的 好 友 乔 ，。 格林 兰 德 ， 另 外 还 有 一 些 
当地 的 医生 、 律 师 、 报 业 总 裁 、 艺 术 家 ， 他 们 都 成 了 两 人 谈话 的 看 
客 。( 央 巴菲特 和 盖 芯 边 走 边 谈 ， 从 花园 来 到 了 海滩 ， 人 们 也 竞相 尾 
随 。“ 我 们 根本 没有 注意 到 这 些 人 的 存在 ， 没 有 发 觉 周围 还 有 很 多 举 
足 轻 重 的 人 ， 最 后 还 是 盖 茨 的 父亲 看 不 过 去 了 ， 他 非常 绅士 地 对 我 们 
说 ， 他 希望 我 们 能 融入 大 家 的 这 场 派对 ， 不 要 总 是 两 个 人 说 话 。” 


之 后 比尔 开始 试图 说 服 我 购买 一 台电 脑 ， 但 我 告诉 他 我 不 知 
电脑 能 为 我 做 些 什么 ， 我 不 在 意 我 所 投 项 目的 具体 变化 曲线 ， 我 
不 想 每 5 分 钟 就 看 一 下 结果 ， 我 告诉 他 我 对 这 一 切 把 握 得 很 清楚 。 
但 比尔 还 是 不 死心 ， 他 说 要 派 微 软 最 漂亮 的 销售 小 姐 向 我 推销 微 
软 的 产品 ， 让 她 教会 我 如 何 使 用 电脑 。 他 说 话 的 方式 很 有 趣 ， 我 
告诉 他 : “你 开 出 了 一 个 让 人 无 法 拒绝 的 条 件 ， 但 我 还 是 会 拒 
绝 。” 


一 直到 太阳 落 山 ， 鸡 尾 酒会 开始 ， 两 人 的 谈话 还 没有 结束 。 六 次 
之 前 过 来 时 乘坐 的 飞机 将 在 傍晚 离开 ， 只 是 飞机 走 了 ， 冀 次 没有 走 ， 
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晚饭 的 时 候 ， 盖 茨 的 父亲 问 了 大 家 一 个 问题 ， 人 一 生 中 最 重 
要 的 特质 是 什么 ? 我 的 答案 是 “专注 ”， 而 比尔 的 答案 和 我 的 一 
样 ! 


当 巴 菲 特 说 出 “专注 ”这 个 词 的 时 候 ， 不 知道 在 座 的 人 群 中 有 多 
少 能 够 体会 他 这 个 词 的 含义 ， 但 一 直 以 来 ， 专 注 就 是 巴菲特 前 行 的 重 
要 指南 。 专 注 是 什么 ?是 对 于 完美 的 妃 求 ， 而 且 这 种 佘 性 是 特有 的 ， 
不 是 谁 说 模仿 束 能 模仿 得 了 了 的。 专注 是 对 于 专业 精 荔 求 精 的 退 求 ， 正 
征 由 于 专注 ， 才 成 就 了 托马斯 。 爱 迪生 这 个 美国 历史 上 最 伟大 的 发 明 
家 ; 正 是 由 于 专注 ， 才 诞生 了 沃尔特 "迪士尼 这 位 享 玲 世界 的 动画 片 
之 父 ; 正 是 由 于 专注 ， 才 让 大 家 认识 了 类 国 元 魂 乐 教父 詹姆斯 。 布 
朗 。 同 样 ， 专 注 还 是 完成 伟大 事业 的 决心 ， 否 则 ， 人 们 惑 不 会 看 到 首 
位 女性 国会 议员 珍妮 特 。 兰 金 力 排 众 议 反 对 美国 参加 两 次 世界 大 战 ， 
而 这 两 场 战争 带 给 世界 的 除了 灾难 就 是 痛 百 。 专 注 还 包括 对 于 理想 的 
人 妃 求 ， 即 便 是 这 位 里 家 过 亿 的 人 ， 也 会 因为 一 件 小 事 ， 一 个 写 着 “NO0 
TP” 字 样 的 牌子 而 想 要 探 个 究竟 并 迫切 需要 找到 一 个 答案 。 


不 过 在 那个 周末 ，“NO TP” 这 个 牌子 的 含义 并 没有 被 哪个 专注 的 
人 揭 开 谜底 ， 他 们 后 来 才 终 于 知道 ， 它 的 意思 是 洗手 间 里 可 以 处 理 厕 
纸 的 管道 坏 了 。 谜 底 大 白天 下 ， 巴 菲 特 也 解脱 了 ， 他 再 也 不 用 去 加 油 
站 的 公共 洗手 间 了 。 不 过 ， 还 是 有 人 对 这 件 小 事 津津 乐 道 ， 遍 登 琳 、 
格林 菲尔德 就 是 其 中 两 位 ， 人 至 于 后 来 他 们 在 向 盖 次 一 家 介绍 巴菲特 
时 ， 还 免不了 把 这 件 事情 再 拌 出 来 。 


一 天 后 ， 巴 菲 特 离开 班 布 里 奇 岛 回 到 了 奥马 哈 。 在 与 盖 菊 的 接触 
中 ， 他 了 解 到 这 位 微软 总 裁 非常 联 明 ， 而 且 他 对 自己 所 在 行业 的 发 展 
非常 了 解 。 不 过 巴菲特 在 投资 过 程 中 始终 不 曾 对 科技 股 抱 以 信心 ， 其 
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已 经 错过 了 从 英特尔 公司 身上 牟利 的 机 会 。 当 时 英特尔 公司 还 处 于 起 
步 阶 段 ， 如 果 投 资 肯定 会 有 不 错 的 回报 ， 但 是 巴菲特 从 来 没有 这 人 么 
做 。 在 他 看 来 ， 信 息 产 业 公 司 更 迭 的 速度 太 快 ， 产 品 即便 生产 出 来 也 
都 早已 过 时 ， 这 的 确 是 他 当初 的 想法 。 但 现在 ， 巴 菲 特 的 观念 似乎 出 
现 了 变化 ， 对 于 科技 股 的 好 奇 让 他 购买 了 微软 公司 100 股 的 股份 ， 用 他 
的 话说 就 是 通过 购买 股票 能 够 更 好 地 了 解 这 家 公司 的 发 展 方向 。 早 在 
巴菲特 之 前 ， 格 林 奈 尔 学 院 也 曾 在 英特尔 公司 身上 投资 ， 不 过 他 们 在 
赚钱 后 很 快 就 把 手 里 的 股票 卖 掉 了 。( 针 而 即便 买 了 微软 的 股份 ， 科 技 
股 依然 是 巴菲特 不 敢 深入 触 碰 的 领域 ，“ 像 英特尔 这 样 的 公司 的 产品 
对 未 来 依赖 得 太 过 严重 ， 其 产品 未 来 的 价值 走向 直接 影响 到 产品 本 
身 ， 而 这 样 的 行业 是 我 不 熟悉 的 ! ”这 就 是 巴菲特 不 去 选择 科技 股 的 
原因 。 但 是 在 之 后 的 巴菲特 集团 会 议 上 ， 巴 菲 特 却 邀 请 了 羡 获 参加 。 
此 后 不 久 ， 巴 菲 特 接 到 了 来 自 所 罗 门 法 律 部 经 理 唐 。 福 伊 尔 施 泰 因 、 
公司 高 管 汤姆 。 斯 特 劳 斯 的 电话 ， 而 之 后 两 个 月 ， 除 了 所 罗 门 ， 巴 菲 
RATA CERIA T o 


所 罗 门 公司 出 现 的 情况 着 实 令 巴 菲 特 忙 了 一 段 时 间 ， 在 与 国会 议 
员 、 立 法 人 员 召 开 了 数 天 的 会 议 后 ， 巴 菲 特 终 于 走出 了 会 议 厅 一 一 位 
于 世贸 大 厦 七 层 会 议 室 的 房间 ， 那 时 已 经 是 10 月 份 了 ， 而 巴菲特 的 下 
一 站 就 是 温哥华 ， 巴 菲 特集 团 大 会 正在 此 地 召开 。 这 次 会 议 是 由 FMC 莉 
事 长 鲍 勃 。 马 洛 特 夫妇 组 织 的 ， 马 洛 特 夫妇 是 北美 文化 的 爱好 者 ， 会 
议 期 间 ， 他 们 安排 了 宴会 ， 并 在 席 间 穿插 了 北美 士 著 舞蹈 一 一 一 场 细 
长 达 数 个 小 时 ， 据 相关 人 士 介绍 ， 北 美 土著 舞蹈 本 来 是 要 跳 三 天 的 ， 
而 当晚 的 演出 是 浓缩 版 ， 即 便 如 此 ， 这 几 个 小 时 的 演出 仍然 让 这 些 金 
融 高 手 备 受 煎熬 ， 坐 在 硬 硬 的 木质 板 苔 上 哈欠 连天 ， 但 没有 一 个 人 提 
前 离开 。 同 样 感觉 不 到 土著 钴 蹈 魅力 的 还 有 巴菲特 ， 当 坐 在 身边 的 罗 
克 珊 。 布 兰 特 问 他 舞蹈 和 所 罗 门 公司 哪个 更 让 人 难以 忍受 时 ， 巴 菲 特 
毫 不 述 疑 地 说 ，“ 这 个 舞蹈 ! ” © 
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菲 特集 团 即将 从 20 世 纪 50 90 年 代 中 分 别 评选 出 每 个 年 代 最 有 价值 的 10 
家 公司 ， 盖 和 次 想 知 着 这 个 榜 单 会 不 会 有 所 变化 。 是 什么 能 让 一 个 行业 
Aun tera AN SEA? 这 些 公司 得 以 经 久 不 桶 的 优势 是 什么 ? 为 什么 其 
他 公司 没 能 维持 住 目 己 的 优势 ? 从 行业 苋 争 的 大 环境 来 看 ， 并 不 是 所 
有 公司 都 能 保持 住 自己 的 优势 地 位 。 


会 议 那天 ， 盖 次 乘坐 的 飞机 由 于 下 筋 延 退 了 一 些 ， 在 他 和 女友 梅 
琳 达 到 达 会 议 大 厅 后 ， 他 们 悄悄 地 溜 进去 坐 在 了 后 排 。 起 先 ， 梅 琳 达 
以 为 盖 获 只 想 听 一 听 就 走 ， 但 是 当 约 灯 所 播放 到 第 四 张 的 时 候 ， 她 束 
知道 提前 离开 会 场 是 不 可 能 了 。 人 轩 与 会 的 汤姆 。 墨 菲 和 丹 。 伯 克 一 一 
同时 也 是 IBM 公 司 的 两 位 董事 会 成 员 ， 开 始 讨论 为 什么 作为 硬件 之 王 的 
IBM 公 司 不 能 在 软件 市 场 上 也 大 展 拳 脚 。 束 在 两 人 发 表 完 自己 的 观点 
后 ， 巴 菲 特 说 话 了 : “我 想 我 们 中 间 还 有 人 能 对 这 个 问题 作 些 补 
充 。” 这 时 人 们 回 过 头 来 才 注 意 到 盖 欧 的 存在 。 人 外 讨论 随后 继续 : 候 
如 你 是 60 年 代 红 极 一 时 的 美国 西 尔 斯 公司 的 老板 ， 你 为 什么 不 能 把 
“发 气 ” 最 聪明 、 最 能 干 的 员工 以 实现 最 大 利益 作为 一 种 策略 来 实 
行 ? 这 会 不 会 成 为 你 继续 领导 公司 的 潜在 障碍 ? 在 讨论 者 们 给 出 的 答 
案 中 ， 如 果 不 考虑 从 公司 角度 出 发 的 那 部 分 ， 都 是 充满 着 一 种 骄傲 、 
自满 的 情绪 在 里 面 的 ， 这 也 就 是 巴菲特 一 直 以 来 所 说 的 “制度 性 强制 
力 ” (institutional imperative) 。 制 度 性 强制 力 是 指 公 司 或 企业 
会 为 了 自身 利益 而 推行 一 系列 的 改革 或 者 人 举措， 而 在 策略 上 ， 他 们 并 
不 希望 走 在 同行 的 前 面 ， 而 是 站 在 大 部 队 里 。 有 些 公 司 从 不 鼓励 年 轻 
人 开拓 创新 ， 有 些 公司 则 是 很 少 对 行业 进行 调整 ， 因 为 公司 的 管理 层 
并 不 适应 这 种 变革 。 人 们 都 知道 要 想 真 正解 决 这 些 兢 疾 并 不 容易 。 过 
了 一 会 儿 ， 巴 菲 特 出 了 一 个 题目 来 缓解 会 议 室 的 气氛 一 一 每 人 挑选 一 
只 目 己 最 喜欢 的 股票 。 


“柯达 怎么 样 ? ”比尔 。 重 安 在 
老板 会 怎么 说 。 
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“柯达 ? 柯达 就 是 烤 面 包 ! ” SALTZ., © 


在 座 的 没 人 会 想到 盖 芯 能 给 出 这 样 的 比喻 ， 在 1991 年 那个 时 候 ， 
即便 是 美国 柯达 公司 本 身 ， 也 难以 用 “ 烤 面 包 ” 来 形容 自己 。 


为 什么 盖 获 会 有 这 样 的 论断 ， 时 任 洛斯 保险 公司 老板 的 拉 里 。 和 带 
施 给 出 了 解释 ， 当 时 洛斯 公司 拥有 哥伦比亚 广播 公司 一 定数 量 的 股 
份 : “可 能 是 因为 比尔 知道 电视 网 络 媒体 注定 难 逃 消亡 的 命运 ! ” 


盖 蒋 说 ，“ 不 ， 不 只 是 这 么 简单 。 电 视 媒体 和 摄影 胶卷 业 有 很 大 
的 不 同 ， 从 本 质 上 ， 电 视 媒体 不 会 受到 太 大 的 生存 威胁 。 当 人 们 的 先 
择 多 元 化 时 ， 收 视 率 会 有 所 下 降 ， 但 电视 媒体 是 内 容 提供 商 ， 它 可 以 
通过 再 加 工 来 应 对 这 个 问题 。 当 电视 与 互联 网 相 结合 时 ， 电 视 媒体 面 
临 着 一 种 有 意思 的 挑战 。 然 而 ， 摄 影 胶卷 业 就 完全 不 同 了 ， 当 摄影 不 
a 
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会 场 将 搬 到 一 艘 游艇 上 去 。” 新 次 说 道 ， 这 艘 名 为 “ 冰 能 ”的 游艇 是 
巴菲特 的 好 朋友 沃尔特 。 斯 科 特 夫妇 特意 准备 的 。“ 遍 瑟 琳 非常 细 
致 ， 她 尽量 调整 好 提问 的 方向 ， 和 避免 这 成 为 我 和 添 伦 两 个 人 的 对 
话 。” 还 好 有 凯瑟琳 。 格 雷 厄 姆 在 ， 以 巴菲特 “ 医 信 ”的 性 格 ， 他 肯 
定 不 会 拒绝 与 盖 次 深入 了 解 的 机 会 ， 所 以 会 场 上 经 党 能 看 到 的 就 是 两 
个 人 形影不离 的 映 影 。 之 后 ， 大 家 登 上 了 “ 冰 熊 ” 游 朋 ， 在 明 蕊 琳 的 
引荐 下 ， 盖 茨 认 识 了 带 施 、 墨 菲 和 基 奥 等 人 ， 他 和 梅 琳 达 就 这 样 成 了 
巴菲特 集团 的 一 员 。 亿 向 盖 茨 提问 的 人 总 是 络绎 不 绝 ， 中 间 休 息 的 时 


候 ， 凋 次 还 同 墨 菲 抱 怨 日 益 高 涨 的 电视 广告 费用 。 一 个 月 后 ，《 华 尔 
街 日 报 》 上 披露 了 盖 蒋 和 墨 菲 交谈 的 内 容 ， 还 把 巴菲特 描写 成 了 地 地 
道道 的 伪 君 子 ， 而 不 是 次 他 具有 多 重 性 格 。 盖 欧 和 墨 菲 对 此 很 抱 妆 ， 
这 并 不 是 因为 他 们 有 关 广 告 价 格 的 那 段 对 话 ， 而 是 因为 他 们 回答 了 一 
个 记者 的 提问 ， 这 名 记者 当时 看 上 去 并 没有 携带 任何 录音 设备 ， 想 必 
就 是 他 报道 了 这 些 。 


1993 年 ， 所 罗 门 公司 的 收购 案 终于 宣告 结束 ， 巴 菲 特 在 解决 所 罗 
门 公司 丑闻 这 一 过 程 中 居 功 至 伟 ， 这 也 让 伯 殉 希 尔 - 哈 撤 韦 的 股票 价 
格 翻 了 一 香 。 就 在 巴菲特 以 自己 的 方式 处 理 古 特 弗 罗 因 德 仲裁 案 时 ， 
HER - 哈 撤 韦 的 股价 达到 每 股 18 000 美 元 。 巴 菲 特 的 号 家 达到 了 
85 亿 ， 苏 珊 手 中 持 有 的 伯 死 希 尔 - 哈 撒 圳 的 股份 捅 计 达 到 7 亿美 元 。 那 
些 在 1957 年 从 一 开始 就 在 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 投 资 的 人 也 都 成 了 富 侈 ， 
当初 投资 1 000 美 元 现在 就 能 有 600 万 美元 的 回报 ! 巴菲特 正式 成 为 美 
国 财 富 第 一 人 ! 


假期 过 后 ， 巴 菲 特 和 卡 罗 尔 。 卢 米 斯 开始 了 每 年 必修 的 功课 ， 扎 
写 并 出 版 给 股东 们 的 信 ， 而 现在 能 看 到 这 封 信 的 并 不 只 是 伯 克 希 尔 的 
股东 ， 或 者 只 是 美国 本 土 的 读者 们 ， 这 封 信 已 经 传播 到 全 世界 ， 几 乎 
全 世界 的 股民 现在 都 成 了 巴菲特 忠实 的 读者 。1994 年 5 月 ， 就 在 法 庭 裁 
决 古 特惠 罗 因 德 得 不 到 一 分 钱 赔偿 的 同一 个 月 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 在 
奥 芬 剧院 召开 了 一 年 一 度 的 股东 大 会 ， 约 有 2 700 人 到 场 参 加 。 早 在 会 
议 召开 前 ， 巴 菲 特 就 告诉 自己 名 下 的 喜 诗 糖果 公司 、 鞋 业 公 司 和 《 世 
界 图 书 百科 全 书 》 出 版 公司 在 股东 大 会 会 场 外 布置 展位 以 便于 销售 。 
巴菲特 的 这 个 想法 果然 奏效 ， 喜 诗 糖果 累计 销售 达到 800 磅 ， 鞋 业 公司 
共 卖 出 超过 500 双 鞋 ， 续 图书 的 销量 也 很 好 ， 只 是 那 时 巴菲特 并 没有 
想到 《世界 图 书 百科 全 书 》 出 版 公司 会 和 柯达 公司 一 样 最 终 也 成 为 互 
联网 发 展 过 程 中 的 牺牲 唱 。 在 股东 大 会 会 场 外 的 成 功 让 巴菲特 非常 兴 


奋 ， 他 先后 来 到 了 波 仙 珠 宝 店 和 内 布 拉 斯 加 家 具 城 。“ 他 (巴菲特 ) 
来 到 家 具 城 后 直 奔 床 垫 区 ，” 家 具 城 总 裁 路 易 斯 。 布 鲁 姆 金 说 ，“ 他 
竞 在 那里 帮 我 们 推销 产品 ! ”( 电 巴菲特 开始 仔细 推荐 在 股东 大 会 会 场 
外 名和 售 产品 的 促销 方案 ， 所 以 他 才 坚 决 地 把 会 址 从 剧院 搬 到 了 假日 酒 
店 ， 因 为 假日 酒店 的 面积 更 大 ， 可 以 容纳 更 多 的 摊位 。 巴 菲 特 甚至 定 
下 了 明年 的 计划 ， 让 金 厨 刀具 也 加 入 到 股东 大 会 促销 的 行列 里 来 。 包 | 


随 独 巴菲特 成 为 众人 敬仰 的 对 象 ， 身 边 人 的 生活 也 因此 受到 了 影 
啊 。 巴 菲 特 的 号 家 已 超过 80 亿 ， 巴 菲 特 基金 会 也 跻身 全 世界 规模 最 大 
的 5 家 基金 会 之 列 。 巴 菲 特 和 苏 珊 还 决定 死 后 把 遗产 悉数 捐献 出 来 ， 这 
样 在 巴菲特 去 世 后 ， 以 他 的 名 字 命 名 的 基金 会 将 成 为 伯 克 希 尔 - 哈 撤 
韦 最 大 的 股东 ! 为 了 这 个 目标 ， 巴 菲 特 将 苏 珊 ， 也 就 是 巴菲特 基金 会 
的 主席 吸纳 到 了 伯 克 希 尔 - 哈 撤 圳 的 重 事 会 里 来 ， 虽 然 苏 珊 对 于 金 
融 、 投 资 并 不 热衷 ， 但 这 却 代 表 了 巴菲特 的 诚意 。1994 年 以 前 ， 基 金 
会 每 年 大 约 捐 出 350 万 美元 ， 而 在 1994 年 巴菲特 把 这 个 数字 翻 了 一 番 ， 
700 万 对 于 像 他 和 伯 克 希 尔 - 哈 撤 囊 这 样 规模 的 公司 来 说 并 不 和 握 多 ， 这 
样 ， 巴 菲 特 基金 会 和 主席 苏 珊 也 逐渐 走 进 了 人 们 的 视线 。 


当 苏 珊 决 定 和 巴菲特 分 导 的 时 候 ， 她 就 已 经 决定 要 过 一 种 平淡 、 
安静 的 生活 。 尽 管 苏 珊 把 家 搬 到 了 旧金山 ， 但 她 依然 保持 着 与 巴菲特 
的 婚姻 关系 。 苏 珊 算 不 上 是 一 个 睿智 的 思考 者 ， 当 她 发 现 上 自己 的 丈夫 
巴菲特 一 夜 之 间 成 了 金融 界 的 巨人 ， 成 了 投资 界 人 人 敬仰 的 偶像 时 ， 
她 惊 示 了 ， 因 为 自己 的 生活 已 经 牢 牢 地 和 巴菲特 连 在 了 一 起 。 一 方 
面 ， 苏 珊 希 望 最 大 可 能 地 保护 自己 的 私人 空间 不 受 侵犯 ， 她 是 一 个 向 
往 目 由 的 人 ; 另 一 方面 ， 苏 珊 也 希望 能 取悦 巴菲特 ， 她 很 积极 地 运作 
基金 会 。 然 而 她 感觉 目 己 被 这 样 的 生活 困 住 了 。 为 了 避免 公众 的 注 
意 ， 她 在 旧金山 的 生活 尽量 低调 ， 并 一 再 解释 自己 在 巴菲特 的 投资 过 
程 中 算 不 上 重要 因 系 ， 只 不 过 是 巴菲特 盛名 之 下 的 附属 品 ， 这 样 就 没 
有 人 会 对 她 的 生活 感 兴趣 ， 也 没有 人 愿意 费时 间 撰 写 有 关 她 生活 的 操 
点 滴 滴 。 为 了 能 保护 好 属于 目 己 的 隐私 ， 苏 珊 甚 至 开始 了 颠 禾 性 的 生 


活 ， 尽 量 避 免 与 “巴菲特 ”这 三 个 字 联 系 在 一 起 ， 她 还 多 次 在 不 同 的 
人 面前 表达 对 巴菲特 的 怨恨 ， 让 人 产生 一 种 错 党 ， 以 为 是 巴菲特 毁 掉 
了 她 原本 平静 的 生活 。 


尽量 避免 与 巴菲特 联系 在 一 起 ， 并 不 代表 苏 珊 不 再 与 之 见面 。 每 
年 7 月， 两 人 会 一 起 出 现在 太阳 谷 的 名 人 派对 上 ， 会 一 同 参加 每 两 年 举 
办 一 次 的 巴菲特 集团 会 议 。 圣 诞 节 、 新 年 ， 他 们 和 三 个 孩子 也 都 会 在 
加 州 拉 十 纳 海滩 的 住所 一 起 度 过 ， 每 年 5 月 份 有 两 周 时 间 ， 一 家 人 还 会 
在 纽约 小 聚 。 苏 珊 也 会 经 常 看 望 上 自己 的 孙 才 们 ， 或 者 把 他 们 接 到 暮 雁 
湾 那 边 住 上 一 段 时 间 。 虽 然 苏 珊 把 打 理 巴菲特 基金 会 的 工作 都 交 给 了 
女 婚 艾 伦 ， 格 林 伯 格 ， 但 她 也 会 和 艾 伦 一 起 处 理 ， 两 人 还 曾 一 起 远 赴 
越南 。 而 苏 丙 其 他 时 间 的 安排 是 非常 丰富 多 彩 的 ， 派 对 、 首 乐 会 、 艺 
术 展 、 水 疗 、 足 部 按摩 ， 以 及 竹 街 消费 是 她 生活 中 不 可 缺少 的 一 部 
分 。 苏 珊 还 有 一 大 嗜好 就 是 不 停 地 对 拉 古 纳 海 滩 住所 进行 装修 ， 为 朋 
友 们 寄 送 各 种 各 样 的 卡片 和 和 礼物， 当然 和 朋友 一 同 旅 游 也 是 她 非常 热 
衷 的 活动 。 但 对 于 苏 丙 来 说 ， 没 有 哪 件 事 能 比 公益 活动 更 重要 ， 没 有 
哪 件 事 能 把 在 病床 劳 照顾 病人 的 苏 瑚 拉 开 。 


但 苏 珊 平 静 的 生活 还 是 被 打 乱 了 ， 这 次 打扰 她 的 是 疾病 。1987 年 
和 1993 年 ， 苏 丙 两 次 经 历 了 脓肿 切除 手术 ， 她 还 在 1993 年 切除 了 子 
宫 。 私 人 助理 凯瑟琳 。 科 尔 不 得 不 一 次 次 面 对 自 己 的 好 朋友 同时 也 是 
老板 的 苏 珊 走 入 手术 室 ， 而 且 越 来 越 频 繁 。 术 后 ， 科 尔 曾 试图 说 服 苏 
珊 戒 掉 她 喜欢 吃 的 土 特 希 卷 、 曲 奇 和 低 脂 零食 ， 并 加 强 锻炼 ， 但 是 并 
没有 收 到 成 效 。 苏 珊 家 里 的 普 拉 提 健身 器 械 上 满 布 亦 尘 ， 而 苏 珊 自己 
却 陷 在 照顾 别人 的 乐趣 中 。 人 二 每 次 ， 科 和 尔 在 苏 珊 生病 住院 后 给 她 的 子 
女 们 打 电 话 时 ， 所 有 人 都 表现 得 非常 镇 定 ， 似 乎 对 苏 珊 住 院 已 经 习 以 
为 常 四 。“ 感 谢 上 帝 我 还 活着 ! ” 苏 珊 每 次 都 这 样 说 ， 然 后 继续 投身 
于 她 热爱 的 慈善 事业 中 。 


为 了 能 更 好 地 照顾 病人 ， 苏 珊 把 自己 的 公寓 改 成 了 疗养 院 ， 亲 自 
照顾 那些 需要 帮助 的 人 。 第 一 位 被 苏 珊 护理 的 对 象 是 苏 珊 的 一 位 艺术 
家 朋友 ， 由 于 感染 上 了 艾滋 病 将 不 久 于 人 世 ， 正 是 苏 珊 陪 他 走 完了 生 
命 的 最 后 几 周 。 这 段 时 间 里 ， 科 尔 也 帮 了 苏 珊 很 大 的 忙 一 一 当 基金 会 
的 其 他 人 员 忙 来 忙 去 时 ， 科 尔 只 能 在 病床 旁边 陪伴 着 苏 珊 的 朋友 ， 似 
乎 人 在 离开 人 世 前 总 是 十 分 脆弱 的 ， 这 位 艺术 家 不 停 地 向 科 尔 询问 有 
关 基 金 会 运作 、 有 关 拉 十 纳 海滩 住所 装修 的 问题 ， 科 和 尔 也 只 能 一 一 作 
答 。 人 此 后 ， 但 凡 有 苏 珊 的 朋友 患 上 了 艾滋 病 ， 苏 珊 都 会 在 他 们 生病 
的 最 后 时 间 把 他 们 接 到 自己 的 家 里 ， 或 者 帮助 他 们 完成 最 后 的 心愿， 
即便 是 去 日 本 、 去 印度 的 达 兰 莎 拉 ， 苏 珊 也 帮 朋 友 达 成 了 心愿 。 在 某 
位 朋友 去 世 后 ， 苏 珊 应 朋友 的 要 求 将 葬礼 改 成 了 放映 法 国电 影 《 假 凤 
虚 凰 》 舍 )， 这 些 都 在 说 明 苏 珊 是 一 个 值得 信赖 的 好 朋友 ! 


在 苏 珊 的 三 个 子女 中 ， 受 到 母亲 影响 最 大 的 恐怕 就 要 数 大 儿子 豪 
伊 了 。 继 承 了 母亲 精力 旺盛 的 优点 ， 罕 伊 也 杀 映 感受 到 父亲 的 名 气 对 
于 自己 的 影响 。1989 年 ， 他 成 为 了 内 布 拉 斯 加 州 酒 业 发 展 委 员 会 的 主 
席 。 在 这 期 间 ， 豪 伊 结 识 了 ADM 公 司 的 首席 执行 官 马 蒂 。 安 德 烈 亚 斯 ， 
两 人 也 成 了 好 朋友 。ADM 公 司 是 美国 著名 的 农业 公司 ， 总 部 设 在 伊利 诺 
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特 同 为 所 罗 门 兄弟 公司 的 董事 。 两 年 后 的 1991 年 ，ADM 公 司 正 式 邀 请 36 
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在 1974 年 曝光 的 “水 门 事 件 ” 中 ， 德 韦 恩 。 安 德 烈 亚 斯 因 非 法 发 
起 政治 斗争 而 被 指控 ， 后 被 判 无 罪 免 去 了 牢狱 之 灾 ， 但 他 并 没有 因此 
收 线 ， 先 后 向 民主 党 、 共 和 党 进行 捐助 以 期 国会 方面 能 通过 前 减 酒 业 
赋税 的 法 令 〈 这 对 ADM 公 司 能 产生 直接 的 影响 》， 由 于 捐助 数量 巨大 而 
颇 受 争议 。 不 过 巴菲特 很 看 不 惯 德 韦 恩 的 这 种 做 法 ， 他 认为 金钱 和 地 
位 不 应 该 也 不 能 和 政治 混为一谈 ， 这 恰恰 和 德 韦 恩 的 理念 背道而驰 。 


豪 伊 成 为 ADM 公 司 董事 6 个 月 后 ， 德 韦 恩 建议 其 出 任 公司 公共 事务 
发 言 人 。 对 于 这 个 涉及 公共 事务 的 职位 ， 豪 伊 没 有 任何 经 验 ， 也 没有 
人 脉 可 以 寻求 帮助 ， 但 是 在 面 对 金 钱 和 政治 问题 的 时 候 ， 豪 伊 处 处 流 
露出 来 的 都 是 巴菲特 风格 的 处 事 方式 。 在 为 中 学 生 募集 资金 的 现场 ， 
人 们 就 见识 了 巴菲特 家 族 的 风采 。 这 次 募集 采用 销售 蛋糕 的 方式 ， 这 
些 蛋 糕 全 都 是 学 生 们 自制 的 ， 售 价 为 每 块 50 美 分 。 当 有 人 掏 出 一 张 5 美 
元 的 钞票 还 要 找 零 时 ， 站 在 募集 箱 前 的 豪 伊 直 视 着 人 群 说 道 ，“ 我 们 
没有 零钱 ! ”随后 他 又 质问 校长 ，“ 难 道 你 们 就 是 这 么 进行 募集 的 
1h?! ”这 之 后 整整 一 个 下 午 ， 前 来 进行 募集 的 人 没有 一 个 能 要 走 零 
钱 ， 因 为 豪 伊 根本 不 同意 ， 所 以 只 能 是 人 们 口袋 里 有 什么 面值 的 钞 
票 ， 就 投 进去 多 大 面值 的 钞票 。( 针 同样 ， 在 豪 伊 给 父亲 巴菲特 打 电 话 
讨论 工作 时 ， 他 的 口气 也 透露 着 精明 。 豪 伊 知道 在 父亲 面前 根本 没有 
任何 “想当然 ”的 说 法 。“ 如 果 我 接受 ADM 公 司 的 工作 ， 那 么 我 在 使 伍 
德 基金 会 募集 到 的 善 款 怎么 办 ? ” 豪 伊 问 父 亲 。 巴 菲 特 的 建议 则 是 不 
让 豪 伊 把 募集 款 带 走 。 豪 伊 也 听从 了 父亲 的 意见 没有 反驳 。“ 那 么 农 
场 的 租借 费用 又 要 怎么 算 呢 ? ”巴菲特 最 终 决定 让 豪 伊 缴纳 农场 支出 
的 7% 作 为 租借 款 。 电 在 讨论 了 其 他 几 个 问题 后 ， 豪 伊 决 定 把 家 搬 到 伊 
利 诺 伊 州 的 迪 凯 特 市 ， 也 就 是 ADM 公 司 总 部 所 在 地 ， 他 决定 接受 ADM 的 
工作 邀请 ， 出 任 公司 发 言 人 ， 并 主管 分 析 部 门 的 工作 。 包 


从 表面 上 来 看 ， 聚 伊 在 ADM 公 司 的 工作 和 “巴菲特 ”这 个 响当当 的 
姓氏 没有 什么 关系 ， 否 则 豪 伊 也 不 会 接受 ADM 的 工作 邀请 ， 而 且 ADM 公 
司 涉及 乙醇 的 使 用 和 聚 伊 之 前 的 工作 经 历 相关 ， 这 更 让 人 觉得 ADM 公 司 
吸纳 聚 伊 没有 什么 特别 的 念头 。 况 且 在 巴菲特 的 调教 下 ， 聚 伊 也 对 使 
用 特权 非 第 反感 ， 一 切 似乎 部 是 顺理成章 。 但 事实 证 明 肾 伊 还 是 太 天 
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为 公司 公共 事务 有 发言 人 的 时 候 ， 他 还 没有 意识 到 自己 正在 一 步 步 被 ADM 
公司 利用 。 


其 实 从 巴菲特 的 角度 出 发 ， 他 肯定 是 不 会 与 ADM 这 样 的 公司 或 者 是 
TER + 安 德 烈 亚 斯 这 样 的 人 合作 的 ， 因 为 巴菲特 非常 反感 把 金钱 和 
政治 联系 在 一 起 ， 但 他 并 没有 阻止 儿子 容 伊 进入 ADM 公 司 ， 为 什么 巴 菲 
特 会 这 样 做 ? 他 希望 儿子 能 在 ADM 公 司 学 到 一 些 有 关 商 业 运作 的 知识 ， 
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据 豪 伊 回忆 ， 安 德 烈 亚 斯 是 一 个 难 缠 的 人 ， 而 且 对 任何 事 的 要 求 
都 很 高 。 他 会 让 豪 伊 从 墨西哥 购买 磨 粉 机 ， 还 会 让 其 仔细 研究 《北美 
自由 贸易 协定 》 里 面 的 条 款 。 但 豪 伊 并 没有 因为 安 德 烈 亚 斯 的 诸多 要 
求 就 改变 自己 ， 他 依然 是 一 个 积极 向 上 的 人 ， 依 然 充 满 朝气 和 精力 ， 
保持 着 自己 坦率 而 简朴 的 风格 。 在 家 庭 聚会 上 ， 豪 伊 还 会 穿着 奇怪 的 
衣服 从 橱柜 里 钻 出 来 博大 家 一 笑 。 付 在 写 给 母亲 苏 珊 的 信 中 ， 豪 伊 的 
文风 依然 是 朴实 中 带 有 真情 。 而 他 的 办 公 室 看 上 去 也 极 具 特 色 一 一 看 
上 去 就 像 是 十 几 岁 小 孩子 的 房间 ，ADM 公 司 的 玩具 卡车 、 可 口 可 乐 公 司 
的 商标 、 饮 料 瓶 子 堆 满 了 整个 屋子 。 全 现在 的 生活 对 于 豪 伊 来 说 ， 就 
像 是 在 最 短 的 时 间 里 学 会 商学 院 几 年 的 课程 ， 时 间 对 他 异常 宝贵 。 


1992 年 ， 巴 菲 特 邀请 豪 伊 进入 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 董事 会 ， 并 表 
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历 尚 浅 ， 事 实 上 他 连 大 学 都 没有 读 完 ， 与 金融 产业 相 比 ， 紧 伊 更 刘欢 
和 上 自己 的 农场 打交道 ， 在 进入 ADM 公 司 后 他 才 算 真正 开始 了 自己 的 商业 
之 旅 。 但 巴菲特 都 表态 了 ， 别 人 还 能 说 什么 呢 ? EALER - 哈 撤 
韦 ， 巴 菲 特 是 最 大 的 股东 ， 他 完全 有 权 任 命 自己 的 接班 人 ， 而 且 伯 元 
希 尔 更 像 是 一 个 家 族 产 业 ， 巴 菲 特 认为 由 肾 伊 出 任 和 董事 长 能 更 好 地 保 
持 公司 的 企业 文化 。 而 且 经 过 了 ADM 公 司 的 锻炼 ， 巴 菲 特 相信 儿子 正在 
逐渐 成 熟 ， 迟 早 有 一 天 能 得 到 大 家 的 信任 。 


不 过 从 现在 开始 ， 巴 菲 特 要 好 好 反思 一 下 了 。 一 下 以 来 他 都 不 赞 
成 “君权 神 授 ” 和 世袭 制度 ， 但 是 现在 在 伯 克 希 尔 -iE SS ESE 
特 宣 布 儿子 豪 伊 将 在 自己 死 后 出 任 公司 的 非 执行 董事 长 的 时 候 ， 一 切 
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很 明白 ， 不 能 让 公司 的 权力 集中 在 某 一 个 人 的 号 上 ， 种 种 迹象 都 证 明 
巴菲特 在 尽 全 力 避 免 这 种 可 能 ， 因 为 他 深 知 权力 的 集中 很 可 能 在 日 后 
成 为 公司 发 展 的 绊脚石 ， 但 权力 的 集中 至 少 能 带 来 一 个 好 处 ， 能 将 制 
度 性 强制 力 带 来 的 危害 减 小 到 最 低 。 如 果 在 公司 内 部 实行 子 承 父 业 的 
制度 ， 这 最 多 就 是 压缩 公司 发 展 的 潜力 ， 但 制度 性 强制 为 的 作用 将 是 
HAER - 哈 撤 韦 面 对 的 最 大 难题 。 所 以 在 两 者 中 间 ， 巴 菲 特 选择 了 
前 者 ， 任 命 聚 伊 出 任 公司 非 执 行 董事 长 只 是 他 计划 的 第 一 步 ， 他 要 在 
目 己 离开 人 世 前 把 一 切 都 规划 好 。 


接 下 来 ， 巴 菲 特 先后 把 女儿 苏 茵 和 小 儿子 彼得 安排 进 了 巴 非 特 基 
金 会 芋 事 会 。 人 们 心中 都 知道 苏 昔 将 在 母 杀 苏 珊 去 世 后 接管 巴菲特 基 
金 会 主席 一 职 。 巴 菲 特 一 直 都 认为 ， 包 括 基金 会 在 内 的 很 多 事务 都 是 
由 “ 苏 珊 在 统 揽 全 局 ”， 苏 黄 要 想 接 过 母 杀 的 大 权 ， 肯 定 会 在 苏 珊 离 
开 人 世 后 ， 那 将 是 很 多 年 之 后 的 事情 ， 而 现在 巴菲特 在 其 他 一 些 事务 
上 还 需要 女儿 的 帮忙 ， 苏 再现 在 的 职责 是 负责 有 关 巴 菲 特 在 奥马 哈 的 
所 有 事务 。 她 曾 应 父 杀 的 要 求 ， 在 奥马 哈 寻找 一 部 适合 巴菲特 的 “ 便 
宜 ” 轿 车 ， 为 此 苏 黄 走 了 很 长 的 路 ， 也 花 了 很 多 时 间 。 苏 贡 还 帮助 巴 
非特 筹办 奥马 哈 高 尔 夫 精英 赛 ， 并 为 比赛 塔 训 志愿 者 。 奥 马 哈 高 尔 夫 
精英 赛 是 由 巴菲特 所 倡导 的 ， 由 一 些 公 司 的 首席 执行 官 和 名 人 们 参加 
的 一 项 慈善 活动 。 沁 而 随 着 时 间 的 推移 ， 巴 菲 特 在 出 席 各 种 场合 时 的 
女 伴 不 再 是 凯 登 琳 。 格 雷 尼 姆 ， 后 者 已 过 七 旬 的 高 龄 并 不 适合 出 现在 
巴菲特 身边 ， 股 神 的 女 伴 换 成 了 苏 黄 。 巴 菲 特 的 女友 阿 斯 特 丽 德 出 现 
在 这 种 场面 的 机 会 并 不 多 ， 通 常 她 都 是 在 动物 园 做 义工 ， 而 且 她 也 不 
喜欢 这 种 宾客 满 巷 的 场面 。 尽 管 身 为 巴菲特 的 女友 ， 但 阿 斯 特 丽 德 的 
生活 并 没有 多 少 改变 ， 和 巴菲特 身边 其 他 人 相 比 ， 名 气 与 金钱 带 给 她 
的 变化 的 确 要 少 得 多 。 
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就 是 在 所 多 门 公司 丑闻 爆发 前 ， 彼 得 决定 离婚 ， 他 和 妻子 玛丽 的 婚姻 
走 到 了 尽头 ， 整 个 离婚 的 过 程 拖 了 很 长 时 间 。 对 于 儿子 的 这 个 举动 ， 
巴菲特 表示 理解 ， 他 身边 的 朋友 、 家 人 离异 的 不 在 少数 ， 巴 菲 特 也 已 
经 见怪 不 怪 了 。 离 婚 后 ， 彼 得 正式 收养 了 一 对 双胞胎 女儿 埃 丽 卡 和 妮 
科 尔 。 对 于 这 次 收养 ， 苏 珊 的 态度 比 巴 菲 特有 要 积极 很 多 ， 一 直 以 来 ， 
苏 珊 就 很 疼爱 这 对 双胞胎 孙女 ， 而 巴菲特 却 有 点 冷淡 。 不 过 后 来 巴 菲 
特 也 意识 到 收养 能 使 彼得 和 前 妻 玛丽 的 关系 进入 到 一 个 大 新 的 阶段 ， 
只 是 由 于 巴菲特 没有 这 种 经 历 ， 他 一 时 之 间 也 没有 察觉 。 


其 实 彼得 是 一 个 很 内 向 的 人 ， 离 婚事 件 对 他 的 影响 很 大 ， 一 直 以 
来 彼得 在 同行 中 并 不 是 佼佼 者 ， 但 离婚 让 他 开始 重新 审视 自己 的 人 
生 。 经 历 了 内 心 的 沉 深 ， 他 的 事业 得 到 了 进一步 的 发 展 。 之 前 ， 人 彼得 
己 经 发 行 了 多 张 “ 新 世纪 ”风格 的 单 曲 专辑 。 在 阅读 了 一 本 关于 小 巨 
角 河 战役 的 小 说 《晨星 之 子 》 后 ， 他 对 北美 文化 产生 了 极 大 的 兴趣 ， 
并 在 创作 中 将 其 融入 其 中 。 之 后 ， 彼 得 参与 制作 了 电影 《与 狠 共 舞 》 
的 配乐 ， 并 在 电影 首 映 礼 上 奉献 了 一 场 精 彩 的 演出 。 在 参加 了 电影 
《红字 》 和 哥伦比亚 广播 公司 一 系列 短片 的 音乐 制作 后 ， 役 得 开始 筹 
办 多 媒体 纪录 片 的 相关 事宜 ， 该 片 再 次 引入 了 彼得 辟 欢 的 北美 主题 ， 
主要 插 述 了 北美 文化 遗失 和 重 塑 的 过 程 。 


在 音乐 的 道路 上 ， 彼 得 是 受 人 草 敬 的 ， 但 他 绝对 算 不 上 成 功 ， 在 
人 们 眼中 ， 他 是 一 位 勤奋 的 音乐 人 ， 但 难以 和 巨星 男 等 号 。“ 巴 菲 
特 ” 这 个 姓氏 在 音乐 图 里 没有 任何 意义 ， 但 役 得 还 是 坚持 走 了 下 去 ， 
父 杀 也 为 儿子 的 成 绩 感 到 欣慰 。 外 人 很 难 把 巴菲特 和 彼得 的 世界 联系 
在 一 起 ， 试 想 一 下 ， 没 有 激烈 的 商业 竞争 、 没 有 世人 追捧 的 艺术 ， 又 


怎么 能 和 巴菲特 联系 在 一 起 ? 同样， 彼得 也 缺乏 投资 的 热情 和 对 商业 
的 敏感 ， 但 不 可 否认 的 是 ， 在 三 个 孩子 中 ， 彼 得 和 父亲 巴菲特 最 为 相 
似 ， 他 们 都 保持 着 童年 时 就 形成 的 对 东 项 事业 的 投入 与 热爱 ， 都 对 目 
己 的 工作 充满 热情 ， 也 都 希望 妻子 成 为 目 己 与 社会 联系 的 纽带 和 桥 


现在 ， 巴 菲 特 还 有 了 第 三 个 儿子 一 一 比尔 ，。 六 次。 


其 实 最 开始 是 盖 次 先 说 的 ，“ 我 和 沃 伦 在 一 起 ， 他 束 古 大 人 ， 我 
就 是 孩子 。” 久 而 久之 ， 这 就 发 展 成 了 “ 嘿 ， 我 们 两 个 人 都 在 学 习 如 
何 适 应 角色 ”。 人 轧 巴 菲 特 之 所 以 能 取得 目前 的 成 就 ， 用 芒 格 的 话说 是 
因为 巴菲特 就 是 一 部 “学 习 的 机 器 ”。 在 他 们 两 人 的 相处 过 程 中 ， 书 
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难 懂 的 术语 、 掌 握 近 70 年 的 股票 数据 ， 但 是 两 人 的 性 格 里 有 太 多 相似 
的 东西 ， 共 同 的 爱好 和 相似 的 思考 方式 拉 近 了 他 们 之 间 的 距离 。 巴 菲 
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巴菲特 的 教诲 。 


如 果 能 发 所 到 可 以 进行 的 投资 ， 巴 菲 特 肯 定 不 会 浪费 机 会 ， 他 也 
从 来 没有 放弃 寻找 投资 机 会 。 然 而 随 着 信奉 “格雷 尼 姆 - 多 德 理论 ” 
的 人 越 来 越 多 ， 前 来 华尔街 寻找 投资 机 会 的 人 也 古越 来 越 多 ， 而 能 够 
投资 的 机 会 却 越 来 越 少 ， 不 过 这 对 于 巴菲特 来 说 可 能 是 件 好 事 ， 他 能 
腾 出 更 多 的 休闲 时 间 ， 生 命 里 也 不 只 是 金融 与 投资 。 现 在 的 巴菲特 对 
于 社交 越 来 越 有 兴趣 了 ， 之 前 出 席 类 似 活动 时 ， 他 要 是 觉得 无 聊 ， 肯 
定 会 拿 出 类 似 《 美 国 银行 家 》 之 类 的 书 自己 翻阅 ， 而 现在 巴菲特 不 会 
了 ， 但 这 并 不 代表 他 对 于 投资 的 热情 有 所 减弱 ， 事 实 上 这 种 事情 从 来 
不 会 在 巴菲特 号 上 发 生 。 进 入 90 年 代 ， 巴 菲 特 进行 的 投资 虽然 次 数 不 
多 ,但 每 次 都 肯定 是 大 手笔 。 此 外 ， 男 外 一 个 事物 一 一 桥牌 一 一 也 让 
巴菲特 的 生活 有 了 新 的 变化 ， 虽 然 它 并 没有 削弱 巴菲特 对 伯 殉 硕 尔 - 


哈 撤 圳 的 兴趣 ， 但 是 桥牌 却 给 巴菲特 的 生活 带 来 了 影响 ， 改 变 了 他 的 
社交 闪 ， 成 为 其 制定 行程 安排 的 主要 依据 ， 甚 至 成 为 其 结交 朋友 的 一 
大 标准 。 


有 内 上 暇 时 间 ， 巴 菲 特 最 大 的 爱好 就 是 打 桥 牌 ， 一 项 在 巴菲特 的 生命 
里 已 经 存在 了 50 年 时 间 的 运动 ! 当 巴 菲 特 在 纽约 处 理 所 罗 门 公司 丑闻 
时 ， 他 迷 上 了 国际 桥牌 ， 相 对 于 巴菲特 之 前 打 的 桥牌 ， 国 际 桥 牌 更 具 
挑战 性 。1993 年 的 一 天 ， 巴 菲 特 正 在 和 乔治 。 吉 莱 斯 皮 打 牌 时 ， 遇 到 
了 卡 罗 尔 。 户 米 斯 ， 和 她 在 一 起 的 正 是 两 届 桥 牌 世界 冠军 沙 伦 。 奥 斯 
伯 格 。 


奥 斯 伯 格 几乎 就 是 为 桥牌 而 生 的 ， 她 从 大 学 时 代 束 开始 玩 儿 桥 
有 牧 ， 在 成 为 桥牌 选手 前 ， 她 的 职业 是 电脑 程序 员 。 现 在 她 在 美国 富国 
银行 工作 ， 主 管 公司 新 近 开发 的 互联 网 业务 。 作 为 两 届 桥 牌 世 界 冠 军 
的 她 大 概 40 多 少 ， 是 一 位 吴 材 娇小 的 金 帮 女 即 。 


“下 次 她 过 来 时 ， 证 她 在 奥马 哈 俘 留 一 下 ， 并 给 我 打 电 话 。” 书 
非特 对 户 米 斯 说 道 。 


“奥马 哈 ? 奥马 哈 在 哪儿 ? ”当时 奥 斯 伯 格 还 不 知道 自己 面前 站 
着 的 就 是 易 易 大 名 的 巴菲特 。 在 知道 后 ， 她 整整 花 了 三 天 的 时 间 才 鼓 
足 勇气 给 巴菲特 打 电 话 ，“ 我 都 要 吓 死 了 ， 我 从 来 没有 和 依然 健在 的 
传奇 人 物 说 过 话 ! ”多 


差不多 一 周 左右 的 样子 ， 奥 斯 伯 格 从 旧金山 的 家 里 乘 飞 机 来 到 了 
奥马 哈 。“ 我 从 来 没有 这 么 紧张 过 ! ”到 了 巴菲特 的 办 公 室 ， 股 神 的 
新 秘书 戴 比 。 博 赞 科 把 她 领 进 了 门 。 巴 菲 特 的 见面 方式 很 特别 ， 他 把 
奥 斯 伯 格 市 到 了 一 个 盒子 面前 ， 从 里 面 合 出 了 个 人 般 子 给 她 ， 人 般 子 上 面 
刻 着 的 不 是 平时 常见 的 1]、2、3 等 ， 而 是 一 组 奇怪 的 数字 ， 好 像 是 17、 
21、6 和 0。“ 现 在 ， 你 可 以 先 看 一 看 ， 想 看 多 久 束 看 多 信 ， 然 后 你 先 
选 ， 我 再 选 ， 我 们 两 个 开始 掷 般 子 ， 看 看 谁 能 电 。” 书 菲 特 说 出 了 游 


戏 规则 。 奥 斯 伯 格 很 吃惊 ， 几 分 钟 部 没有 任何 反应 ， 然 后 ， 巴 菲 特 
ii: “好 了 ， 我 们 开始 吧 。”3 分 钟 后 ， 奥 斯 伯 格 束 跪 在 地 板 上 撕 起 散 
子 来 了 。 巴 菲 特 就 这 样 打破 了 初次 见面 的 陌生 感 。 


巴菲特 的 这 个 法 宝 叫 作 “ 非 递 移 般 子 ”， 秘 密 就 在 于 每 个 般 子 都 
可 能 被 其 他 山 子 打败 。 这 有 点 像 “ 石 水、 剪刀 、 布 ”的 游戏 ， 除 非 所 
有 玩家 同时 出 手 。( 电 淮 第 一 个 做 出 选择 ， 谁 自然 就 会 输 ， 因 为 其 他 玩 
家 可 以 选择 气 出 什么 样 的 山子 来 打败 第 一 个 贷 子 。 比 尔 。 羡 芯 想 明白 
了 其 中 的 奥秘 ， 身 为 哲学 家 的 索 尔 。 克 里 普 克也 看 透 了 这 一 点 ， 别 
人 ， 恺 怕 就 没有 谁 能 想 明白 了 。 


游戏 结束 后 ， 巴 菲 特 邀 请 奥 斯 们 格 在 Gorat”s 牛 排 店 共 进 晚餐 ， 
现在 这 里 已 经 成 了 巴菲特 最 喜欢 的 餐馆 。 驱 车 罕 过 了 一 片 住宅 区 后 ， 
巴菲特 在 一 家 药房 和 汽车 地 带 的 一 家 连锁 店 劳 停 了 下 来 ， 周 围 的 环境 
看 上 去 和 50 年 代 的 风格 很 像 。“ 这 里 的 牛排 是 世界 上 最 好 吃 的 ! ” 走 
进 Gorat ”s 和 牛排 店 后 ， 巴 菲 特 说 道 。 不 知道 对 方 完 竟 想 说 什么 ， 奥 斯 
伯 格 很 小 心地 应 对 着 : “今天 晚上 您 吃 什 么 ， 我 就 吃 什 么 。” 几 分 钟 
后 ， 奥 斯 伯 格 的 牛排 到 了 一 一 一 块 巨 大 的 五 分 热 牛 排 ， 看 上 去 足 足 有 
棒球 手套 那么 大 ! 由 于 不 想 因为 牛排 冒犯 了 这 位 股神 ， 奥 斯 们 格 还 是 
便 着 头皮 吃 了 下 去 。 晚 饭 结束 后 ， 巴 菲 特 融 奥 斯 伯 格 到 奥马 哈 当地 的 
一 家 桥牌 俱乐部 消遣 ，10 点 钟 左 右 ， 两 人 从 俱乐部 里 走 了 出 来 ， 终 于 
到 了 巴菲特 展示 目 己 的 机 会 了 一 一 内 布 拉 斯 加 家 具 城 、 巴 菲 特 的 家 、 
巴菲特 小 时 候 住 过 的 地 方 、 波 仙 珠 宇 店 ， 奥 斯 伯 格 感觉 到 每 个 地 方 都 
充满 了 巴菲特 的 特色 。 最 后 ， 汽 车 停 在 了 巴菲特 事先 为 奥 斯 伯 格 预订 
的 酒店 。 


第 二 天 早上 ， 当 奥 斯 伯 格 退 房 时 ， 酒 店 前 台 小 姐 告 诉 她 “有 人 过 
来 找 您 ， 并 给 您 留 下 了 一 个 包 襄 ”。 奥 斯 伯 格 打开 一 看 ， 是 巴菲特 扎 
写 的 伯 殉 希 尔 - 哈 撒 韦 的 年 度 报告 ， 巴 菲 特 是 在 早晨 4 点 半 杀 目 给 奥 期 
们 格 送 过 来 的 ， 不 过 和 平时 伯 殉 和 希 尔 股东 们 看 到 的 不 一 样 ， 巴 菲 特 已 
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菲 特 朋 友 圈 里 的 一 员 。 


不 久之 后 ， 在 巴菲特 的 介绍 下 ， 奥 斯 们 格 和 遍 登 琳 。 格 雷 龙 姆 相 
识 ， 这 样 奥 斯 伯 格 也 成 了 弛 琶 琳 的 桥牌 友之 一 。 两 个 人 的 友情 束 这 样 
建立 了 起 来 ， 奥 斯 伯 格 也 开始 在 贞 瑟 琳 的 家 里 小 住 ， 她 还 经 常 和 桑 德 
拉 。 戴 。 奥 康 纳 这 位 美国 著名 的 大 法 官 等 名 人 一 起 切磋 桥牌 技艺 。 一 
次 ， 奥 斯 们 格 在 动 瑟 琳 的 客房 里 看 到 了 一 幅 毕 加 索 的 油画 ， 正 好 巴 菲 
特 当 时 也 在 ， 残 听见 奥 斯 伯 格 大 叫 起 来 : “天 哪 ， 浴 室 里 居然 有 一 张 
毕加索 的 真迹 ! ” 


“我 在 那里 住 了 30 年 ， 从 来 都 没有 注意 那儿 有 一 幅 毕 加 索 的 
画 。” 巴 菲 特 说 道 ，“ 我 只 知道 那儿 有 免费 的 洗 发 水 。” 估 ) 


为 了 能 和 奥 斯 伯 格 打 上 几 局 桥牌 ， 巴 菲 特 甚至 调整 了 自己 的 行程 
时 间 ， 每 次 都 安排 在 奥 斯 伯 格 到 纽约 公干 的 时 候 赶 往 纽约 与 她 见面 。 
经 常 是 在 遍 琶 琳 的 家 里 ， 巴 菲 特 、 奥 斯 们 格 、 卡 罗 尔 。 户 米 斯 、 敌 治 
“ 吉 莱 斯 皮 几 个 牌 友 凌 在 一 起 。“ 我 们 都 挺 喜 欢 对 方 ，” 巴 菲 特 评价 
奥 斯 伯 格 时 说 道 ，“ 尽 管 她 从 没有 说 过 ， 但 我 能 看 出 她 被 我 们 这 么 烂 
的 桥牌 技术 给 吓 到 了 。 ” 奥 斯 们 格 是 一 个 很 有 亲和力 的 人 ， 如 末 巴 菲 
特 在 打牌 的 时 候 出 现 错误 ， 她 会 不 留 痕 迹地 了 予以 纠正 ， 她 知 着 如 宁 触 
犯 了 巴菲特 的 威严 ， 也 就 意味 着 与 他 的 友情 很 难 再 继续 下 去 。 所 以 通 
常 是 在 儿 手 牌 后 ， 奥 斯 伯 格 才 会 很 客气 地 问 巴 菲 特 为 什么 刚才 那样 出 
有 牧 ，“ 现 在 ， 我 们 先 学 学 桥牌 吧 ”， 奥 斯 伯 格 总 会 这 样 说 ， 然 后 她 会 
教 他 一 种 更 合理 的 出 牌 方法 。 


不 久之 后 ， 巴 菲 特 和 奥 斯 们 格 就 成 了 要 好 的 朋友 。 正 是 奥 斯 们 格 
让 巴菲特 改变 了 对 电脑 的 看 法 。 她 认为 股神 需要 添置 一 全 电脑， 就 这 
件 事 ， 两 个 人 争论 了 几 个 月 的 时 间 。“ 我 确实 觉得 你 应 该 有 一 台电 脑 
了 ! ” 奥 斯 伯 格 说 。“ 不 ! 我 真 的 不 需要 。”“ 其 实 ， 你 可 以 在 电脑 
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至 少 应 该 去 斌 一下， 即使 只 是 抱 着 尝试 的 态度 。”“ 好 吧 ， 好 吧 。” 
巴菲特 妥协 了 ，“ 你 来 奥马 哈 吧 ， 把 电脑 装 好 ， 然 后 你 就 竺 在 房间 
A, ” 


就 这 样 ， 桥 牌 和 奥 斯 伯 格 完成 了 甚至 连 比 尔 。 盖 茨 都 不 可 能 完成 
的 事情 ， 巴 菲 特 终于 走 进 了 电脑 与 互联 网 时 代 。 他 让 内 布 拉 斯 加 家 具 
城 布 鲁 姆 金 家 族 的 员工 为 他 安 好 了 电脑 ， 然 后 乘 私人 飞机 亲自 去 接 奥 
斯 伯 格 。 那 时 ， 奥 斯 伯 格 正在 美国 中 西部 的 一 座 城 市 参加 桥牌 巡回 
赛 ， 就 这 样 ， 巴 菲 特 把 她 带 回 了 奥马 哈 。 很 快 ， 奥 斯 伯 格 就 和 巴菲特 
的 女友 阿 斯 特 丽 德 熟悉 了 ， 而 奥 斯 伯 格 在 奥马 哈 的 主要 任务 就 是 教 巴 
菲 特 如 何 上 网 及 使 用 鼠标 。“ 他 很 无 其 ， 真 的 ! ” 奥 斯 伯 格 说 ，“ 他 
要 用 电脑 打 桥 牌 。” 当 然 ， 只 有 桥牌 才能 把 巴菲特 拉 到 电脑 旁边 。 
“ 帮 有 我 把 在 桥牌 游戏 中 需要 知道 的 东西 写 下 来 ，” 巴 菲 特 对 奥 斯 伯 格 
说 ，“ 别 的 我 什么 都 不 想 知道 了 ， 而 且 不 要 试图 向 我 解释 电脑 的 工作 
模式 。” 信 巴菲特 还 给 自己 在 桥牌 游戏 中 取 了 一 个 网 名 叫 “T 型 
上 骨 ”， 奥 斯 伯 格 在 网 上 则 使 用 “ 莎 洛 诺 ” 的 名 字 ， 一 周 中 有 四 五 个 晚 
上 ， 巴 菲 特 会 同 奥 斯 伯 格 还 有 其 他 的 桥牌 爱好 者 通过 互联 网 来 切磋 牌 
技 。 为 此 ， 阿 斯 特 丽 德 特意 把 晚饭 的 时 间 也 提前 了 ， 一 切 活动 都 要 以 
桥牌 为 主 ! 


就 这 样 ， 桥 牌 游戏 成 了 巴菲特 生活 的 全 部 ， 其 他 任何 事情 都 无 法 
吸引 他 的 注意 力 。 一 天 ， 一 只 蝙蝠 飞 进 房间 ， 在 屋子 里 飞 来 飞 去 ， 后 
来 又 撞 到 了 墙 上 ， 阿 斯 特 丽 德 发 出 一 声 尖 叫 ，“ 沃 伦 ， 这 里 飞 进来 一 
只 蝙蝠 ! ”巴菲特 坐 在 屋子 里 ， 穿 着 那 件 磨 破 了 的 厚 绒布 浴 袍 ， 紧 盯 
着 他 的 桥牌 ， 根 本 舍不得 将 注意 力 从 电脑 显示 器 上 移 开 : “没有 关 
系 ， 它 不 会 打扰 我 的 桥牌 游戏 的 。”( 电 最 终 ， 阿 斯 特 丽 德 叫 来 别人 才 
把 这 位 不 速 之 客 请 了 出 去 ， 而 这 也 丝毫 没有 影响 到 巴菲特 和 他 的 桥牌 
游戏 。 


在 奥 斯 伯 格 的 指导 下 ， 巴 菲 特 感觉 到 自己 的 桥牌 技巧 有 了 很 大 的 
进步 ， 于 是 他 想 要 问 更 高 水 平 的 竞赛 冲刺 。“ 为 什么 不 从 项 级 赛事 开 
始 呢 ? ” 奥 斯 们 格 说 站 。 就 这 样 ， 两 人 报名 参加 了 世界 桥牌 锦标 赛 的 
男女 混合 双打 项 目 。 阿 布 克基 赛事 中 心 育 集 了 成 百 上 千 的 参赛 选手 ， 
他 们 围 坐 在 桥牌 桌 劳 。 外 面 还 于 了 一 疾 劳 观 者 ， 他 们 关注 痢 场 上 的 每 
一 个 变化 ， 有 时 也 会 小 声 议论 几 铅 。 当 美国 首富 添 伦 。 巴菲特 和 两 届 
世界 冠军 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 出 现时 ， 整 个 赛事 中 心 震 动 了 ， 早 已 有 人 认 
出 了 股神 其 人 ， 瘦 长 的 脸庞 和 灰白 头 友 是 他 的 标志 ， 巴 菲 特 的 参赛 引 
发 了 全 场 的 表 动 ， 之 前 还 没有 哪 位 桥牌 爱好 者 能 出 现在 世界 锦标 赛 的 
舞台 上 ， 历 史 的 改变 本 喘 就 非常 引 人 注 目 ， 再 加 上 事件 的 主人 公 是 巴 
非特 ， 航 动 目 然 是 正常 的 。 


奥 斯 们 格 并 没有 想到 和 巴菲特 的 组 合 能 取得 好 成 绩 ， 在 她 看 来 ， 
他 们 这 对 组 合 能 取得 一 些 积分 、 获 得 一 些 比 赛 经 验 就 足够 了 ， 但 是 巴 
菲 特 并 不 这 样 以 为 。 赛 场 上 的 他 坐 在 条 边 ， 一 副 奋 有 所 思 的 样子 ， 似 
乎 屋子 里 根本 没有 其 他 人 存在 。 他 的 水 平 自 然 不 能 和 专业 选手 相 比 ， 
但 是 巴菲特 表现 得 寞 常 专 注 ， 他 可 以 沉重 冷静 地 面 对 对 手 ， 束 好 像 是 
在 目 己 家 里 打牌 一 样 。“ 和 沙 伦 一 起 搭档 ， 我 的 防守 非常 好 ! 我 似乎 
能 感 党 到 她 在 做 什么 ， 相 信 我 ， 沙 伦 每 一 次 出 牌 都 能 影响 比赛 的 进 
Ke! ”最 终 ， 巴 菲 特 的 专注 弥补 了 他 在 技术 上 的 不 足 ， 两 人 顺利 地 打 
进 了 决赛 ， 这 样 的 结果 让 奥 斯 伯 格 也 感到 很 吃惊 ，“ 我 们 真 的 太 棱 
了 ! ”她 说 道 。 


但 是 得 到 这 样 的 成 绩 时 ， 巴 菲 特 和 奥 斯 们 格 已 经 打 了 一 天 半 的 比 
赛 了 ， 巴 菲 特 处 于 一 种 极度 疲倦 和 痛苦 的 状态 中 。 唯 一 的 休息 时 间 只 
有 一 个 小 时 ， 还 要 跑 出 去 到 处 寻找 汉堡 包 吃 。 他 看 起 来 像 是 刚 跑 完 一 
场 马 拉 松 。 决 赛 之 前 ， 巴 菲 特 决定 放弃 ， 他 对 奥 斯 但 格 说 : “我 不 想 
比赛 了 ， 我 要 退出 ! ” 


“什么 ?1” 奥 斯 伯 格 非常 震惊 。 


“我 不 想 继续 比赛 了 ， 我 要 退出 ! 告诉 组 委 会 我 们 不 参加 决赛 
， 告 诉 他 们 我 要 急 着 去 谈 一 笔 生 意 。” 于 是 ， 奥 斯 伯 格 被 巴菲特 委 
派 了 一 项 艰巨 的 任务 ， 回 世界 桥牌 联合 会 提出 退 赛 申 请 。 


在 这 之 前 还 没有 人 愿意 放弃 进入 决赛 的 比赛 资格 。 世 界 桥牌 联合 
会 的 代表 们 感到 很 怪 和 您， 巴菲特 不 能 退出 比赛 ! 组 委 会 当然 不 会 不 知 
道 巴 菲 特 的 威望 以 及 他 背后 的 财富 ， 正 因为 如 此 ， 他 在 取得 了 诀 赛 资 
格 却 要 求 退 赛 的 要 求 才 让 官员 们 感到 震 怀 ! “你 们 不 能 这 么 做 ! ” 官 
员 们 众 口 一 词 ， 甚 至 威胁 剥夺 奥 斯 伯 格 的 世界 排名 以 及 其 参赛 资格 ， 
“我 不 是 要 退 赛 的 那个 人 ! 你 们 不 能 这 么 做 ! ” 奥 斯 伯 格 说 道 ， 一 再 
解释 巴菲特 退 赛 是 因为 生意 的 缘故 。 最 终 组 委 会 同意 了 ， 同 意 两 人 退 
赛 ， 而 且 他 们 知道 奥 斯 伯 格 并 不 是 事件 的 策划 人 ， 所 以 也 没有 给 她 任 
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略 知 一 二 的 人 成 为 了 桥牌 的 超级 爱好 者 ， 水 平 甚至 还 在 巴菲特 之 上 。 
盖 茨 还 把 奥 斯 伯 格 接 到 了 西雅图 ， 让 其 在 自己 父亲 的 电脑 里 安装 桥牌 
游戏 程序 ， 这 样 ， 奥 斯 们 格 也 逐渐 和 兰 次 一 家 熟 络 了 起 来 。 


之 前 ， 巴 菲 特 和 盖 茨 见面 的 地 点 仅 限于 足球 赛场 、 高 尔 夫 球场 
内 容 有 时 还 涉及 微软 集团 的 一 些 事务 。 但 是 在 桥牌 的 带动 下 ， 两 人 的 
关系 越 来 越 近 。1993 年 复活 节 的 那个 周末 ， 盖 蒋 和 女友 梅 琳 达 订婚 
T. 在 两 人 从 圣迭戈 回来 的 路 上 ， 盖 欧 让 飞行 员 给 梅 琳 达 通报 了 西 雅 
图 的 天 气 信息 ， 让 她 以 为 他 们 正在 向 回 家 的 方向 飞行 。 飞 机 着 陆 后 ， 
在 舱 门 打开 的 瞬间 ， 梅 琳 达 惊 呆 了 ， 看 到 巴菲特 和 阿 斯 特 丽 德 正在 其 
梯 底 端 的 红 地 毯 上 等 着 他 们 。 巴 菲 特 开车 把 盖 欧 、 梅 琳 达 两 人 送 到 波 
仙 珠 宝 店 ， 该 店 的 首席 执行 官 苏 珊 。 雅克 亲自 帮 他 们 挑选 了 订婚 式 


指 。 


9 个 月 后 ， 新 次 的 婚礼 在 夏威夷 群岛 拉 奈 咏 上 的 四 季 曼 尼 里 湾 高 尔 
夫 球 场 进 行 ， 这 一 天 正好 是 1994 年 新 年 的 第 一 天 ， 巴 菲 特 杀 自前 往 表 
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有 到 过 这 里 。 在 着 欧 婚 礼 上 上， 巴菲特 非 党 高兴， 好像 举行 婚礼 的 是 他 
目 己 的 孩子 。 他 认为 盖 次 能 够 朗 梅 琳 达 为 妻 是 症 次 这 帮 子 最 明智 的 决 
定之 一 。 不 过 兽 次 婚礼 这 天 正好 赶 上 巴菲特 好 朋友 芷 格 70 岁 的 生日 。 
非常 看 重 友情 的 巴菲特 从 来 没有 缺席 过 老 友 的 生日 会 ， 但 是 这 一 次 ， 
他 必须 要 做 出 选择 。 在 冲突 发 生 时 ， 巴 菲 特 总 能 很 巧妙 地 解决 问题 ， 
他 往往 倾 癌 于 癌 更 可 能 动 称 的 那 一 方 妥 协 ， 所 以 这 也 就 意味 着 他 很 可 
能 轻视 对 他 最 忠 碱 和 信任 的 朋友 ， 因 为 他 知 着 即便 如 此 ， 目 己 的 好 朋 
友 也 不 会 指责 他 。 这 也 许 就 是 巴菲特 矛盾 的 一 面 ， 他 相信 爱 他 的 人 理 
解 他 ， 所 以 他 们 能 够 容 妨 自己 的 种 种 做 法 。 


作为 巴菲特 事业 上 最 坚定 的 支持 者 ， 芒 格 能 体谅 巴菲特 ， 也 能 接 
受 巴菲特 没有 参加 自己 70 岁 的 生日 宴会 。 和 自己 相 比 ， 芒 格 知道 盖 蒋 
是 巴菲特 的 新 朋友 ， 而 且 盖 茨 的 妻子 梅 琳 达 也 是 巴菲特 的 朋友 。 最 
终 ， 巴 菲 特 还 是 出 现在 了 盖 茨 的 婚礼 上 ， 并 带 来 了 凯瑟琳 。 格 雷 厄 姆 
作为 自己 的 女 伴 。 那 时 凯瑟琳 已 经 76 岁 了 ， 老 人 虽然 近来 很 少 出 门 ， 
但 仍 会 出 席 这 样 的 场合 。 在 1993 年 年 底 刚刚 公布 的 财富 榜 单 中 ， 盖 茨 
刚刚 超过 巴菲特 成 为 了 美国 最 富有 的 人 ， 两 人 的 出 现 使 拉 奈 岛 成 为 
1994 新 年 那天 最 富有 的 胜地 。 另 一 方面 ， 为 了 安抚 芒 格 ， 巴 菲 特 让 苏 
珊 在 老 朋友 生日 那天 献 唱 一 曲 以 示 庆 祝 。 电 


作为 巴菲特 生命 中 最 重要 的 女性 之 一 ， 苏 珊 早 已 习惯 巴菲特 委 浜 
的 种 种 事务 。 对 于 巴菲特 需要 从 号 边 的 女人 喘 上 得 到 什么 ， 苏 珊 有 着 
目 己 明确 的 定义 ， 并 且 把 她 们 划分 为 不 同 的 种 类 。 


一 天 上 晚上， 当 她 正在 和 巴菲特 、 阿 斯 特 丽 德 ， 还 有 刚刚 认识 的 奥 
斯 伯 格 在 Gorat ”s 和 牛排 店 共 进 晚餐 时 ， 苏 珊 不 时 地 环顾 四 周 打量 痢 身 
边 的 同伴 ， 发 现 只 有 凯瑟琳 和 卡 罗 尔 。 户 米 斯 还 是 单身 。 她 笑 着 播 播 
头 ， 说 道 : “你 们 应 该 找 个 伴 了 。” 对 于 奥 斯 伯 格 ， 苏 珊 认 为 她 在 巴 
菲 特 的 生命 中 只 扮演 和 桥牌 有 关 的 角色 ， 其 他 人 似乎 得 不 到 苏 珊 如 此 


的 评价 ， 不 过 所 有 在 巴菲特 生命 中 出 现 的 女性 都 有 一 个 特点 ， 那 就 是 
对 巴菲特 100% 的 忠诚 。 


不 入 ， 巴 菲 特 与 奥 斯 伯 格 的 关系 密切 了 起 来 ， 两 个 人 一 天 要 打 好 
儿 通 电话 ， 巴 菲 特 旅游 的 时 候 也 带 着 她 ， 与 朋友 聊天 时 ， 巴 菲 特 也 给 
予 奥 斯 伯 格 很 蜗 的 评价 。 不 过 和 阿 斯 特 丽 德 一 样 ， 奥 斯 伯 格 并 不 是 一 
个 喜欢 出 风头 的 人 ， 她 总 是 默默 地 站 在 巴菲特 身后 ， 绝 对 不 干扰 他 和 
其 他 女性 的 关系 ， 这 正 是 巴菲特 希望 看 到 的 。90 年 代 中 期 ， 人 们 对 于 
巴菲特 的 私生活 产生 了 很 大 的 好 奇 心 ， 对 于 巴菲特 如 何 打发 时 间 的 说 
法 也 出 现 了 很 多 分 上 收 。 面 对 这 些 ， 巴 菲 特 依然 选择 了 上 自己 的 方式 ， 尺 
量 避 免 伤 害 到 任何 人 ， 但 是 很 多 时 候 ， 冲 突 都 是 获得 利益 的 最 好 方 
法 ， 引 发 冲突 的 一 方 往往 能 得 到 更 多 的 关心 和 爱 。 


这 一 点 上 ， 奥 斯 们 格 和 阿 斯 特 丽 德 很 相似 ， 她 不 会 用 制造 麻烦 的 
方法 吸引 巴菲特 或 者 任何 人 的 注意 。1994 年 感恩 节 这 天 ， 苏 珊 邀 请 奥 
斯 伯 格 参加 她 的 感恩 节 晚 三 ， 她 还 和 盖 茨 打 了 一 通 桥牌 。 盖 效 和 梅 琳 
达 结 婚 一 年 后 ， 也 就 是 1995 年 1 月 1 日 这 天 ， 夫 妇 俩 邀请 好 友 来 两 人 位 
于 圣迭戈 的 家 中 进行 庆祝 。 之 后 巴菲特 也 邀请 了 六 次 、 芒 格 和 奥 斯 伯 
格 来 目 己 的 莫 蔡 湾 住 所 ， 加 入 “新 年 桥牌 会 ”。 苏 珊 并 没有 出 席 ， 她 
知道 巴菲特 有 上 自己 的 嗜好 和 追求 ， 所 以 整个 新 年 假期 她 都 和 家 人 朋友 
在 一 起 。 盖 次、 奥 斯 伯 格 和 巴菲特 围 着 朱子 等 待 芷 格 的 到 来 。 巴 菲 特 
古 一 个 非常 守 时 的 人 ， 时 间 到 了 ， 他 提醒 大 家 可 以 开始 了 ， 不 过 并 没 
有 提 及 芒 格 的 迟到 ， 因 为 这 并 没有 打扰 到 大 家 的 兴致 。 


关 次 心情 非常 好 ， 但 是 聊天 过 程 中 人 们 发 现 巴 菲 特 的 情绪 出 现 了 
恶化 的 迹象 。 过 了 一 会 儿 ， 芒 格 仍然 没 出 现 ， 在 奥 斯 伯 格 的 提议 下 ， 
他 们 玩 儿 起 了 三 人 桥牌 。 


刚 开 始 ， 巴 菲 特 还 一 直 和 大 家 开 着 玩笑 、 聊 着 天 ， 一 切 看 上 去 都 
很 平静 ， 但 是 在 打 了 45 分 钟 的 三 人 桥牌 后 ， 他 变 得 焦躁 不 安 ， 突 然 他 


从 自己 的 椅子 上 跳 起 来 说 道 : “我 知道 他 在 哪儿 ! ”说 着 ， 他 拿 起 电 
话 拨 通 了 洛杉矶 乡村 俱乐部 的 号 人 码 。 


接线 员 放 下 电话 去 找 人 。 几 分 钟 后 ， 他 在 高 尔 夫 球场 里 找到 了 芒 

他 正和 他 的 朋友 们 坐 在 一 起 ， 只 要 没 在 办 公 室 ， 芒 格 肯定 会 在 这 

里 ， 高 尔 夫 是 他 每 天 的 必修 课 。 接线 员 出 现在 他 面前 的 时 候 芒 格 正 
要 咬 他 手 里 的 三 明治 。 


“查理 ， 你 在 干什么 昵 ? ”巴菲特 问 道 ，“ 这 个 时 间 你 不 是 应 该 
和 我 们 一 起 在 玩 儿 桥 牌 吗 ?” 


“我 几 分 钟 后 就 到 。” 芳 格 回答 说 。 


疡 格 连 一 句 道歉 的 话 也 没 说 就 挂果 了 电话 ， 放 下 他 的 三 明治 后 铀 
进 了 汽车 。 
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“新 年 快乐 ! 我 们 开始 打牌 吧 。” 
=A BREA ARAB. 

随后 比尔 。 盖 茨 说 道 : “好 ， 我 们 开始 吧 。” 
终于 他 们 开始 打牌 了 。 


1995 年 9 月 ， 巴 菲 特集 团 会 议 在 都 柏林 的 基 尔 代 尔 俱乐部 召开 ， 巴 
非特 的 老 朋友 们 也 都 参加 了 这 次 大 会 。 比 尔 。 盖 次 也 作为 巴 非特 集团 


的 一 员 参 加 了 这 次 会 议 〈 巴 菲 特 与 瘟 次 结 下 了 深厚 的 友谊 ， 很 多 时 候 
都 能 看 到 两 人 同时 出 现 的 喘 影 ) 。 由 于 盖 次 的 到 来 ， 爱 尔 兰 政府 将 其 
泰 在 上 宾 ， 迎 接 他 们 的 是 爱尔兰 官方 的 肾 华 轿车 ， 并 由 安全 特工 在 直 
升 机 上 对 他 们 实行 监视 保护 。 到 达 爱 尔 兰 后 的 首 场 晚 受 ， 健 力士 啤酒 
忆 裁 、 爱 尔 兰 政府 总 理 及 夫人 、 美 国 驻 爱尔兰 大 使 等 人 悉数 出 席 。 书 
菲 特等 人 还 游览 了 都 相 林 著名 的 三 一 和 学院、 观看 位 于 基 尔 代 尔 郡 爱 尔 
兰 国家 马场 的 比赛 。 即 使 几 年 前 贞 瑟 琳 。 格 雷 龙 姆 在 威廉 斯 堡 筹办 的 
那 次 集团 大 会 也 没有 如 此 隆重 、 奢 侈 ， 都 相 林 到 处 都 是 令 人 赞叹 的 证 
玩 和 艺术 品 ， 基 和 尔 代 尔 俱乐部 还 为 巴菲特 他 们 准备 了 当地 所 有 的 特色 
食物 ， 并 由 欧洲 厨师 精心 喜 调 。 


尽管 被 身边 的 光泽 和 美丽 包围 着 ， 尽 管 他 们 每 个 人 都 是 百 万 富 
贫 ， 但 巴菲特 集团 的 成 员 们 并 没有 因此 改变 。 他 们 中 的 很 多 人 ， 一 年 
也 只 能 与 巴菲特 磁 面 一 两 次 ， 但 是 他 们 却 得 到 了 巴菲特 完全 的 信任 : 
比尔 。 鲁 安 还 是 喜欢 和 很 多 人 住 在 一 起 ， 给 人 们 带 来 一 个 个 有 意思 的 
故事 ， 沃 尔 特 。 施 洛斯 还 是 住 在 自己 的 小 公寓 里 ， 并 像 往常 一 样 炒 
股票 ， 在 众人 中 间 ， 斯 坦 贝 克 夫 妇 算 是 有 钱 人 了 ， 但 他 们 最 热衷 的 交 
通 方式 还 是 长 途 汽车 ， 桑 迪 。 戈 特 斯 曼 依然 对 所 有 事物 都 持 怀疑 态 
度 ， 并 企图 推翻 每 一 桩 成 功 的 交易 ， 结 束 了 在 缅 因 州 海岸 线 大 量 购买 
地 皮 的 行为 后 ， 汤 姆 . 纳 普 把 重点 转向 了 夏威夷 群岛 ， 杰 克 。 贝 恩 仍 
是 精力 充沛 ， 罗 伊 。 托 尔 斯 固执 已 见 的 作风 没有 变 ， 不 过 现在 他 已 经 
学 会 说 笑话 了 ; 埃 德 。 安 德 森 和 琼 。 帕 森 斯 开始 致力 于 投资 人 类 性 行 
为 的 研究 ， 不 过 安德森 还 是 会 在 街 上 捡 起 一 个 便士 的 零钱 ;马歇尔 。 
温 伯 格 还 是 那个 调情 高 手 ， 卢 。 辛普森 在 挑选 股票 上 的 天 赋 有 增 无 
减 ， 事 实 上 ， 他 是 格雷 厄 姆 和 多 德 学 派 最 好 的 投资 者 之 一 ， 卡 罗 尔 。 
卢 米 斯 已 经 赚 了 不 少 钱 了 ， 足 够 让 她 去 乘坐 飞机 ， 但 是 她 在 买 东西 ， 
哪怕 只 是 一 负 咸 菜 前 ， 也 会 回忆 自己 在 经 济 萧条 期 的 遭遇 ， Ou 
. 斯 科 特 从 兴修 巨型 水 坝 和 桥梁 建筑 岗位 上 退休 之 后 ， 开 始 建筑 大 型 
房屋 ， 乔 伊 斯 。 考 因 在 观看 完 歌剧 后 ， 宁 愿 在 暴风 雪 的 夜里 沿 着 百 老 
汇 的 方向 走 到 市 中 心 ， 也 不 会 选择 出 租车 代步 。 现 在 已 经 成 为 巴菲特 
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数据 ， 因 为 他 知道 巴菲特 喜欢 自己 这 样 的 作风 ; 那个 人 人 都 喜欢 的 罗 
恩 。 奥 尔 森 (至少 在 巴菲特 认识 的 人 里 面 ， 奥 尔 森 能 得 到 所 有 人 的 认 
同 ， 当 然 大 法 官 布 里 亚 特 除外 ) ， 现 在 的 社交 圈 更 大 了 ， 几 平整 个 大 
洛杉矶 的 人 都 喜欢 他 ， 此 外 ， 比 尔 。 斯 科 特 、 迈 克 。 RREAK, 
查 克 。 里 克 肖 塞 尔 这 些 人 曾 围 绕 着 温暖 的 太阳 (巴菲特) 工作 了 多 
年 ， 现 在 都 退 了 下 来 ， 不 再 受 里 克 肖 塞 尔 的 热力 学 定律 的 影响 ， 乌 
但 比尔 。 羡 获 与 其 他 人 都 不 同 ， 他 还 享受 着 由 巴菲特 集团 的 智慧 所 带 
来 的 利益 和 坦诚 的 交往 方式 ， 而 凯瑟琳 。 格 雷 厄 姆 则 保留 了 自己 的 社 
交 圈 ， 她 也 成 了 巴菲特 集团 与 社会 联系 的 纽带 。 


在 众人 都 沉醉 于 基 尔 代 尔 俱乐部 奢华 的 享受 时 ， 巴 菲 特 却 看 起 了 
随身 携带 的 《财富 的 福音 》， 这 本 书 的 作者 是 20 世 纪 著 名 的 实业 家 、 
慈善 家 安德鲁 。 卡 内 基 。 在 自己 65 岁 生日 的 时 候 ， 巴 菲 特 评估 了 自己 
的 一 生 ， 所 以 他 开始 重读 卡 内 基 。 在 集团 内 部 ， 巴 菲 特 就 卡 内 基 所 说 
的 “富有 着 死去 的 人 死 得 可 耻 ” 发 起 了 讨论 。 作 为 慈善 家 ， 卡 内 基 把 
自己 毕生 的 财富 都 放 在 了 慈善 事业 上 ， 要 知道 他 的 财富 在 当时 可 谓 独 
一 无 二 ， 他 立志 在 美国 所 有 城市 都 修建 一 座 图 书馆 ，( 电 他 的 这 种 做 法 
得 到 了 社会 的 高 度 评价 。 但 巴菲特 并 不 这 么 看 ， 他 宁愿 “富有 着 、 可 
耻 地 死去 ”， 因 为 他 知道 如 果 像 卡 内 基 那 样 ， 就 意味 着 自己 要 放弃 很 
多 。 巴 菲 特 坚持 认为 ， 最 好 的 利用 自己 投资 天 赋 的 方法 就 是 不 断 地 赚 
钱 一 一 一 直到 死 ! 而 且 他 对 那些 例如 图 书馆 的 基础 设施 建设 也 没有 兴 
趣 ， 在 他 看 来 ， 那 应 该 是 苏 珊 的 工作 。 不 过 巴菲特 还 是 想 听 听 身边 人 
的 看 法 ， 也 许 这 会 给 他 带 来 一 些 改变 。 


众人 围 坐 在 桌子 旁边 。 比 尔 。 重 安 一 一 这 个 从 来 都 不 在 乎 钱 ， 其 
至 和 周围 的 人 相 比 有 些 寒酸 的 人 率先 发 言 ， 他 表示 自己 正 策划 一 个 项 
目 ， 对 纽约 公立 学 校 中 年 代 久 远 的 校舍 进行 翻修 ， 之 后 他 将 与 哥 伦 比 
亚 大 学 合作 拍摄 一 部 反映 纽约 学 生存 在 心理 问题 和 自杀 隐患 的 纪录 
片 。 辕 之后， 巴菲特 还 发 现 了 一 些 自 己 从 来 都 不 知道 的 事情 :斯坦 由 
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救 儿 童 组 织 的 主席 : 罗 恩 。 奥 尔 森 的 妻子 简 则 是 国际 组 织 “ 人 权 观 
察 ” 的 主席 ， 考 图 夫妇 曾 给 美国 民间 艺术 博物 馆 捐赠 了 一 批 十 分 重要 
的 艺术 收藏 品 ， 芒 格 也 向 撒 玛 利 亚 医院 和 教育 机 构 进 行 了 捐赠 。 斯 科 
特 夫 妇 把 捐赠 地 选 在 了 奥马 哈 ; 起 特 斯 曼 则 在 爱 因 斯 坦 学 院 的 医药 委 
员 会 任职 ; 温 伯 格 的 捐赠 行为 更 像 是 仗义 艳 财 ， 教 育 基 金 、 世 界 卫 生 
组 织 、 中 东 问 题 、 教 育 研究 ， 几 乎 没有 他 涉及 不 到 的 捐赠 领域 。 这 些 
都 只 是 代表 ， 还 有 很 多 人 都 在 为 慈善 和 公益 事业 做 出 自己 的 页 献 。 


轮 到 盖 茨 发 言 的 时 候 ， 他 这 样 说 道 ， “我 们 不 应 该 通过 一 个 人 捐 
出 了 多 少 钱 来 衡量 他 的 成 就 ， 而 是 应 该 用 这 些 钱 挽救 了 多 少 人 的 生命 
来 作为 判断 尺度 。” 盖 茨 认同 巴菲特 的 观点 一 一 你 必须 先 赚钱 ， 然 后 
才能 保证 你 有 钱 可 以 捐 出 去 一 一 但 只 要 是 一 个 人 赚 到 了 一 定数 量 的 
钱 ， 他 就 应 该 用 这 些 钱 来 拯救 更 多 的 生命 ， 一 个 很 重要 的 办 法 就 是 把 
绝 大 部 分 资产 捐 出 去 。 


如 果 用 巴菲特 的 财富 来 进行 衡量 ， 那 么 巴菲特 基金 会 所 能 文 配 的 
金钱 是 相当 有 限 的 ， 根 本 就 是 九 牛 一 毛 。 其 实 巴菲特 也 早已 选 定 了 两 
个 主要 的 慈善 事业 方向 一 一 人 口 过 剩 问 题 和 核 扩 散 问 题 ， 它 们 的 共同 
点 就 是 解决 起 来 非常 困难 ， 甚 至 超出 了 你 的 想象 。 也 许 金 钱 并 不 能 解 
决 核 扩 散 问 题 ， 但 是 巴菲特 已 经 在 尽 自 己 最 大 的 努力 避免 核 战 争 的 爆 
发 。 在 这 个 问题 上 ， 巴 菲 特 提出 了 非常 具有 代表 性 而 且 论 据 十 足 的 观 
点 。 


核 战争 似乎 是 不 可 避免 的 。 人 类 最 终 都 要 面临 这 个 问题 。 任 
何 一 件 事 情 ， 如 果 它 在 一 年 内 发 生 的 概率 是 10%， 那 么 在 未 来 50 内 
它 发 生 的 概率 将 高 达 99. 5%， 几 乎 接近 100%。 但 如 果 我 们 把 这 个 数 
字 调 低 ， 也 就 是 说 一 年 内 出 现 核 战争 的 概率 降 到 3%， 那 么 在 未 来 
50 年 ， 这 个 比例 将 下 降 到 78%。 如 果 我 们 将 概率 降 到 1%， 未 来 50 


年 ， 发 生 核 战争 的 可 能 性 只 有 40%。 从 数字 上 看 ， 这 是 一 件 值 得 去 
尝试 的 事情 ， 毫 不 奔 张 地 说 它 可 能 会 使 这 个 世界 变 得 完全 不 同 ! 


在 巴菲特 眼中 ， 另 外 一 个 重要 的 问题 就 是 人 口 过 剩 。 人 口 数 量 的 
不 断 增 长 给 地 球 造 成 了 巨大 的 压力 ， 人 们 生活 的 这 个 星球 已 经 严重 超 
载 。 由 于 核 问 题解 决 乏 术 ， 巴 菲 特 基金 的 主要 流向 就 是 人 口 控制 ， 从 
20 世 纪 80 年 代 中 期 开始 ， 这 就 成 了 巴菲特 基金 会 的 主要 议题 。 在 分 析 
人 口 问题 时 ， 巴 菲 特 也 给 出 了 足够 说 明 事 态 的 数字 : 在 1950 年 ， 世 界 
人 口 大 约 是 25 亿 ， 短 短 20 年 后 ， 世 界 人 口 已 经 接近 37 亿 ! (党 ) 当 时 保罗 
. 埃 利 希 的 “人 口 爆炸 理论 ” 刚 提出 不 久 。 他 在 文章 中 大 胆 预言 20 世 
纪 七 八 十 年 代 将 出 现 全 球 性 的 大 规模 饥荒 ， 数 以 百 万 计 的 人 口 将 由 于 
缺乏 食品 而 死去 。 截 至 1990 年 ， 世 界 人 口 突破 50 亿 大 关 ， 但 是 埃 利 希 
描述 的 饥荒 并 没有 出 现 ， 所 以 他 的 这 种 观点 也 开始 被 人 们 ， 特 别 是 人 
口 专家 所 忽略 。 不 过 ， 世 界 人 口 仍然 在 继续 巨 幅 增长 却 是 不 争 的 事 
实 。 现 在 专家 们 更 多 的 是 关注 这 样 几 个 焦点 问题 ， 技术 增长 的 速度 能 
否 超过 人 口 增长 、 物 种 灭绝 以 及 全 球 变 暖 的 速度 。 不 过 巴菲特 依然 对 
人 口 问题 很 关注 ， 他 从 “安全 边际 ”的 角度 出 发 来 分 析 人 口 增长 和 资 
源 减少 的 问题 。 


地 球 的 承载 能 力 是 有 一 定 限 度 的 ， 当 然 这 已 经 超出 了 托马斯 
。 马 尔 萨 斯 的 想象 。 但 另 一 方面 ， 这 固定 的 承载 能 力 会 让 你 找到 
打破 这 种 平衡 的 临界 点 ， 没 有 人 愿意 为 失误 埋单 。 比 方 说 你 有 一 
稻 可 飞 往 月 球 的 宇宙 飞船 ， 飞 船 的 容量 很 大 ， 可 以 容纳 200 人 ， 但 
如 果 你 不 知道 路 程 有 多 长 ， 那 么 你 不 会 安排 超过 150 人 登 上 火箭 。 
宇宙 飞船 有 许多 种 ， 并 且 我 们 不 知道 准备 多 少食 物 合适 。 而 且 ， 
如 果 我 们 只 从 幸福 指数 和 生存 环境 来 说 的 话 ， 很 难说 究竟 是 生活 
在 容纳 20 亿 人 口 的 地 球 更 好 ， 还 是 生活 在 月 球 更 好 。( 尖 这 里 存在 
一 个 限度 ， 如 果 你 不 清楚 这 个 限制 是 什么 ， 那 么 你 最 好 停留 在 安 


全 地 带 。 对 于 地 球 也 是 一 样 ， 如 果 想 要 我 们 生存 的 这 个 空 间 维持 
下 去 ， 就 必须 处 在 我 们 的 “安全 边际 ”里 ! 


自 20 世 纪 70 年 代 ， 为 解决 失控 的 人 口 增长 问题 ,巴菲特 开始 将 注 
意 力 集中 在 为 妇女 争取 避孕 和 蝴 胎 的 权利 上 ， 这 与 苏 珊 的 观点 很 巾 
近 。 这 也 是 当时 很 多 人 权 机 构 普 遍 接 受 的 观点 。( 电 由 于 芒 格 - 托 尔 其 
律师 事务 所 的 介入 ， 巴 菲 特 也 卷 入 了 加 州 贝 洛斯 案件 ， 该 案 在 加 州 历 
史上 具有 非常 重要 的 作用 ， 该 案 的 裁决 对 于 争取 咯 胎 合法 性 具有 里 程 
碑 式 的 意义 。 人 尘 芒 格 在 法 庭 上 据 理 力争 ， 他 的 激情 感染 了 现场 的 很 多 
人 。 他 接 这 个 案件 是 出 于 对 年 轻 妇 女 在 非法 嘻 胎 行为 中 致 残 或 死亡 的 
担心 。 随 后 ， 巴 菲 特 和 芒 格 赞助 了 一 家 名 为 “基督 教 联合 会 ”的 “ 教 
堂 ”， 这 里 主要 用 于 帮助 年 轻 妇女 进行 堕胎 。 乌 


在 阅读 了 加 勒 特 ， 哈 丁 《 平 民 的 悲剧 》 一 文 后 ， 巴 菲 特 被 其 阐述 
的 思想 深 深 打动 。 在 这 篇 发 表 于 1968 年 的 文章 里 ， 哈 丁 认为 对 于 那些 
人 类 共有 的 东西 ， 例 如 空气 、 海 洋 等 ， 现 代 人 的 行为 就 是 在 过 度 使 用 
或 者 进行 毁坏 。 人 党) 作为 “人 口 控制 ”运动 的 倡议 人 ， 哈 丁 的 很 多 想法 
都 对 巴菲特 产生 了 重要 的 影响 ， 但 是 他 并 没有 接受 哈 丁 倡导 的 解决 方 
案 ， 后 者 拥护 专制 思想 并 采取 优生 学 家 的 办 法 来 解决 问题 。 哈 丁 曾 写 
道 ， 人 类 不 仅 应 该 继承 谦恭 温顺 的 性 格 ， 更 应 该 继承 地 球 留 给 我 们 的 
资源 。 他 的 “遗传 性 自杀 ”观点 认为 : “看 看 你 的 周围 ， 你 的 邻居 里 
有 几 个 是 英雄 ? 你 的 同事 里 有 几 个 ? 我 们 之 前 看 到 的 那些 英雄 在 哪 
里 ? 斯 巴 达 现在 在 哪里 ? ” S 


巴菲特 认为 将 斯 巴 达 珊 回来 的 想法 不 是 没有 被 尝试 过 ， 这 个 人 就 
征 阿道夫 。 和 而 特 勒 。 斯 巴 达 人 通过 遗 莽 上 自己 启 弱 的 子女 来 改善 目 己 的 
人 口 质量 。 现 代 优 生 学 况 基 人 弗朗西斯 。 加 尔 膝 借鉴 了 他 的 表 兄 达尔 
文 的 理论 ， 并 得 出 “选择 性 的 人 类 育种 可 以 提高 人 口 质量 ”的 结论 。 
这 种 观点 在 20 世 纪 早 期 得 到 极其 广泛 的 支持 ， 纳 粹 分 子 更 是 用 实验 性 
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工 以 帮助 其 进入 竞争 群体 ， 但 是 没有 一 条 绝对 安全 的 线路 可 以 说 明 哈 
丁 想法 的 正确 性 。 寺 对 此 ， 巴 菲 特 曾经 给 予 否定 ， 他 赞成 以 公民 权利 
为 基础 的 方法 可 以 解决 地 球 与 人 口 之 间 的 问题 。 


于 是 在 1994 年 的 时 候 ， 巴 菲 特 思想 的 天 平 从 “人 口 控制 ”向 人 类 
繁衍 的 权利 倾斜 ，( 电 这 种 改变 也 符合 世界 范围 内 关于 人 口 控制 运动 的 
发 展 思想 ， 妇 女 不 再 被 视 为 通 向 人 口 控制 “终点 ”的 便利 途径 。( 电 他 
认为 通过 政治 手段 来 解决 人 口 问题 的 方法 都 是 不 可 控 的 ， 洁 “即便 是 
人 口 过 剩 ， 我 也 不 会 剥夺 女性 生产 的 权利 ， 即 便 这 个 星球 只 剩 下 两 个 
人 ， 繁 衍 后 代 也 是 最 重要 的 。 我 认为 世界 人 口 总 数 和 新 生 儿 数量 没有 
必然 联系 。 即 使 每 个 人 都 有 7 个 孩子 ， 我 也 不 会 按照 哈 丁 说 的 做 ， 不 会 
把 孩子 的 数量 和 人 口 过 剩 的 问题 扯 在 一 起 ! ”这 样 ， 巴 菲 特 基金 会 的 
观点 已 经 显而易见 ， 他 们 支持 人 类 繁衍 的 权利 。 


繁衍 权利 、 公 民权 利 还 有 人 口 控制 在 对 堕胎 的 争议 中 迷失 了 方 
向 ， 错 综 复杂 的 关系 越 来 越 多 ， 最 终 巴 菲 特 把 生育 的 过 程 定义 为 “多 
梨 彩 票 ”， 亿 他 向 一 个 叫 作 “责任 财富 ”的 组 织 分 享 了 自己 的 这 种 想 
法 ， 对 于 巴菲特 来 说 ，“ 卵 梨 彩 票 ” 给 他 带 来 了 巨大 的 反响 。 针 


我 是 1930 年 出 生 的 ， 当 时 我 能 出 生 在 美国 的 概率 只 有 2%， 我 
在 母亲 子宫 里 孕育 的 那 一 刻 ， 就 像 中 了 彩票 ， 如 果 不 是 出 生 在 美 
国 而 是 其 他 国家 ， 我 的 生命 将 完全 不 同 ! 试想 一 下 ， 母 亲 的 子宫 
里 有 两 个 完全 一 样 的 受精 孵 ， 一 样 的 聪明 和 精力 旺盛 ， 但 是 基因 
精灵 却 告 诉 他 们 ，“ 你 们 其 中 的 一 个 将 会 出 生 在 美国 ， 而 另外 一 
个 会 出 生 在 孟加拉 ”。 如 果 你 在 孟加拉 国 出 生 ， 你 不 需要 缴纳 个 
人 所 得 税 。 那 么 你 想 成 为 美国 人 的 愿望 有 多 强烈 ? 你 会 用 收入 的 
百 分 之 多 少 来 成 为 那个 出 生 在 美国 的 孩子 ? 这 就 说 明 社 会 会 对 你 
的 命运 有 一 定 的 影响 而 不 仅仅 是 影响 你 与 生 俱 来 的 能 力 。 相 信 


我 ， 和 重 加 拉 相 比 ， 人 们 更 希望 在 美国 出 生 ! RHA “PRY 
we» 
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“ 卵 梨 彩 票 ”成 了 指导 巴菲特 在 政治 、 慈 善事 业 观点 的 向 导 。 他 
的 理想 是 创造 这 样 一 个 世界 胜 者 可 以 自由 地 去 奋斗 ， 而 他 与 失败 者 
之 间 的 鸿沟 也 会 有 某 种 方式 去 弥合 。 巴 菲 特 出 生 在 公民 权利 受到 压抑 
的 年 代 ， 他 见 到 过 极端 的 不 平等 ， 也 听 说 过 法 院 骚乱 、 当 局 者 被 绞 索 
勒 着 推 到 断头台 。 在 某 一 时 期 或 某 个 地 方 总 会 有 人 觉得 自己 应 比 别人 
得 到 更 多 。 很 多 年 前 ， 巴 菲 特 放弃 了 父亲 的 自由 派 倾向 ， 电 但 是 现在 
他 开始 从 精神 上 回归 到 内 布 拉 斯 加 州 的 民主 理想 上 了 ， 这 不 得 不 说 是 
一 个 循环 。 


巴菲特 ， 一 个 无 论 在 思想 还 是 现实 生活 中 都 很 少 做 出 改变 的 人 ， 
有 时 也 可 能 做 出 偶尔 的 小 调整 ， 当 然 前 提 是 有 人 不 停 地 说 服 他 这 样 
做 。 在 他 和 苏 珊 从 爱尔兰 的 集团 大 会 回来 后 ， 他 们 做 出 了 “17 天 穿越 
中 国 ” 的 决定 。 


巴菲特 这 次 中 国之 行 的 起 因 是 因为 盖 茨 ， 而 且 为 了 能 使 巴菲特 的 
中 国之 行 愉快 ， 盖 茨 夫 妇 为 他 解决 了 相当 多 的 麻烦 ， 他 们 给 巴菲特 和 
其 他 客人 送 去 了 一 份 问卷 调查 ， 调 查 他 们 喜欢 吃 什么 。 巴 菲 特 可 不 想 
重复 日 式 料理 的 经 历 ，“ 我 不 吃 中 国 菜 ，” 他 回答 说 ，“ 如 果 可 能 ， 
给 我 点 米饭 放 在 盘子 里 随便 摆弄 两 下 ， 然 后 我 就 可 以 回 房间 吃 花生 
了 。 对 了 ， 我 还 要 一 份 《华尔街 日 报 》， 如 果 哪 天 看 不 到 《华尔街 日 
报 》， 我 会 觉得 很 难熬 的 ! ”多 


于 是 融 这 样 ， 巴 菲 特 开 始 了 目 己 的 首次 中 国之 旅 。 


到 达 中 国 后 ， 巴 菲 特 住 进 了 北京 著名 的 王府 井 饭 店 ， 并 与 自己 这 
次 中 国 行 的 向 时、 亚洲 协会 会 长 安 巾 龙 会 面 。 时 在 两 人 就 中 国 发 展 问 
题 交换 了 看 法 后 ， 宴 会 开始 了 ， 客 人 们 来 到 了 饭店 里 的 翡 滩 宫 ， 品 尝 


AURE be PK es Se: 樟 茶 恶 鸭 、 回 锅 肉 、 口 水 鸡 、 四 川 火 
锅 ， 但 是 亩 次 早已 为 巴菲特 安排 了 他 自己 的 美食 : DUANE, 
负责 巴菲特 这 次 中 国 行 的 A 引 旅游 集团 特意 派 人 教 王府 井 饭 店 的 厨师 制 
作 汉 堡 包 和 昔 条 ， 这 令 巴 菲 特 很 高 兴 ， 晚 饭 结 束 后 ， 巴 菲 特 钟 爱 的 暮 
条 和 甜点 也 出 现在 了 他 的 面前 。 


第 二 天 早上 ， 巴 菲 特 一 行人 参观 了 北京 大 学 、 故 宫 博 物 院 等 地 。 
中 午 他 们 在 仿 腾 饭庄 圣 用 午餐 ， 紧 接 看 下 午 束 前 往 钓鱼 台 国 宾馆 。 每 
Rigi, SARE RT EA SS HSI ee, EIER AI A I E 
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次 还 特意 安排 了 巴菲特 和 一 名 12 少 的 中 国 乒 乓 球 比 赛 冠 军 进行 了 一 场 
比赛 。 第 三 天 ， 巴 菲 特 到 长 城 洲 览 ， 安 黑龙 教授 同 他 们 讲解 了 关于 长 
城 的 历史 和 民俗 ， 人 们 登 上 顶峰 的 时 候 发 现 庆祝 用 的 香 槛 等 己 经 准备 
好 了 ， 还 有 专门 为 巴菲特 准备 的 樱桃 可 乐 。 俯 视 厦 长 城 一 一 这 个 世界 
上 最 壮观 的 文化 遗产 ， 这 个 凝聚 着 中 国 劳 动人 民 的 汗水 、 智 臣 和 悠久 
历史 文化 的 伟大 工程 ， 每 个 人 都 在 期 待 巴 菲 特 能 说 点 什 么 ， 确实， 巴 
菲 特 也 被 眼前 的 一 切 深 深 打动 了 。 


“朋友 们 ， 我 真希 望 是 我 的 公司 拿 下 了 为 修建 长 城 提 供 砖 瓦 的 协 
议 。” 他 开 玩 突 地 说 。 


接 下 来 的 那个 早上 ， 巴 菲 特 没有 去 观看 武术 表演 ， 而 是 到 当地 的 
可 口 可 乐 工 三 参观 了 一 番 。 第 二 天 ， 他 们 就 乘坐 中 国 盏 用 运输 机 飞 往 
乌鲁木齐 ， 一 座位 于 中 国 西北 的 城市 ， 古 中 国 历史 上 的 丝绸 之 路 最 重 
要 的 一 站 。 在 那里 ， 他 们 将 坐 上 一 列 火 车 ， 这 列 火车 并 不 普通 ， 在 六 
次 的 安排 下 ， 巴 菲 特 他 们 乘坐 的 是 毛泽东 主 遍 当 年 的 私人 专列 ， 这 也 
是 这 列 专列 第 一 次 租借 给 西方 人 使 用 。 火 车 按照 古 丝 绸 之 路 的 路 线 行 
进 ， 罕 越 西 北 地 区 ， 沿 途 还 设置 了 停 靠 站 。 人 们 可 以 在 沙漠 中 骑 骆 
驼 、 访 问 古 老 的 城市 和 窗 洞 、 在 西安 看 大 熊猫 、 参 观 秦 始 星 兵马俑 


— CER AE. TAH, LER AE PERE AS 
时 地 进行 交流 ， 为 什么 一 些 银行 会 比 另 外 一 些 银行 要 更 好 些 ? 为 什么 
零售 业 不 好 经 营 ? 两 人 还 谈 到 了 微软 的 股票 价值 等 问题 。( 演 ) 


到 达 中 国 的 第 十 天 ， 他 们 参观 了 三 峡 大 坝 工程 现场 ， 随 后 登 上 了 
“东方 星 后 ”号 ， 这 是 一 条 有 五 层 甲板 的 游轮 ， 里 面 设 有 舞厅 、 理 发 
店 、 按 摩 院 等 等 ， 还 有 一 名 乐 手 ， 他 罕 着 正式 ， 正 在 演奏 《稻草 里 的 
KIS) o 


进入 三 峡 的 第 一 站 是 神农 溪 ， 很 多 人 都 穿 上 了 橘红 色 的 救生 衣 上 
TAR. MRKA, ELAME, HAT HER 
着 每 条 竹 徐 前 行 。 旁 边 ， 还 有 一 些 年 轻 美 丽 的 女孩 子 用 歌声 给 小 伙 子 
TIES o 


巴菲特 与 那些 女孩 子 们 开关 玩 突 ， (Ae TEAM EMS Ae 
上 ， 他 的 注意 力 显 然 都 放 在 “卵巢 彩票 ”上 了 ，“ 在 那些 纤夫 当中 本 
会 产生 另外 一 位 比尔 。 盖 菊 ， 但 是 因为 他 们 出 生 在 这 里 ， 他 们 命中 注 
定 要 一 幸子 牵 着 船 过 日 子 。 他 们 没有 像 我 们 一 样 的 机 遇 。 我 们 能 过 上 
现在 的 生活 真是 太 竺 运 了 ! ” 


从 神农 溪 出 来 ， 他 们 一 路 来 到 了 峡谷 ， 经 过 一 些小 村 落 的 时 候 ， 
有 小 学 生 们 跑 出 来 癌 那 些 陌生 的 美国 人 鞠躬 致意 。 两 岸 都 是 清 筋 宠 齐 
的 山峰 ， 沿 着 铺 着 殷 卵 石 的 小 路 上 去 是 一 个 古色 上 古 香 的 小 村 落 ， 小 船 
缓慢 地 沿 着 蚁 晓 的 水 路 进入 长 江 。 最 后 ， 他 们 到 达 了 桂林 。 他 们 改 乘 
一 条 私人 游船 游 宽 了 注 江 ， 这 个 世界 上 风景 最 优美 的 景 氮 。 注 江 是 一 
条 极 具 原 始 特色 的 河流 ， 那 里 的 钟乳石 被 量 着 一 层 绿色 的 履 盖 物 。 唐 
朝 诗人 震 愈 曾 这 样 赞美 注 江 的 景色 ，“ 江 作 青 多 带 ， 山 如 怕 玉 管 ”。 
巴菲特 旅行 团 沿 着 河 兰 前 进 ， 他 们 号 劳 是 300 英 矿 高 的 史前 石 群 。 巴 菲 
特 、 兰 欧 父 子 在 船上 进行 了 一 次 长 时 间 的 桥牌 狂欢 一 一 这 次 狂欢 是 得 


PIS AEF IN VED AD, CEN Die AoE Ty BRE se 75 I TED, Ae az 
征 壮观 的 松树 林 。 


这 次 旅行 的 最 后 一 站 是 香港 ， 午 夜 时 分 巴菲特 拖 着 盖 次 径直 来 到 
才 当 苑 买 汉堡 吃 。“ 从 香港 回 旧金山 ， 再 加 上 到 奥马 哈 的 路 上 ， 我 都 
RRA TAME T -o 
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特 的 思绪 总 是 一 次 又 一 次 被 拉 回 到 那 段 记忆 当中 去 。 但 无 论 秀 丽 的 风 
景 还 是 骑 行 骆驼 的 场面 ， 他 都 已 经 不 在 意 了 ， 那 些 不 过 是 留 在 照片 中 
的 纪念 ， 让 他 念 念 不 瑟 的 是 三 峡 大 坝 工程 和 神农 溪 上 的 那 条 竹 向 ， 是 
那些 把 一 生 痢 用 在 拖 忠 长 船上 的 小 伙 子 们 的 命运 。 这 些 一 直 留 在 巴 菲 
特 心里 ， 困 扰 着 他 关于 一 个 人 的 命运 和 天 数 的 思 


1. 《 假 凤 虚 凰 》， 一 部 讲述 同性 恋 者 生活 的 喜剧 电影 。 一 一 译 者 注 
2 Michael Lewis, “The Temptation of St. Warren, ” New Republic, 


February 17, 1992. 


3. Ron Suskind, “Legend Revisited: Warren Buffett’ s Aura as Folksy 
Sage Masks Tough, Polished Man, ” Wall Street Journal, November 8, 
1991. 

4, Patricia Matson letter to Peter Kann, Norman Pearlstine, Paul 


Steiger, James Stewart, and Lawrence Ingrassia of the journal, November 
18, 1991, and attached chronology of events, in which Tom Murphy 
recalls explaining to Suskind before publication that he was misquoting 
and misportraying the conversation; Bill Gates letter to Warren 
Buffett, November 13, 1991, which says, “The quote is wrong. I never 
suggested anything of the kind to the reporter.” Gates said he called 
the Journal before publication to ensure the incorrect quote would not 
be published and was “shocked” to see the quote in the article. Memo 
from Patty Matson, official spokesperson of CapCities/ABC, to “Those 
possibly interested, ” November 19, 1991, cc: Buffett, Murphy, Gates, 

Tisch, which says Steiger of the Journal called and acknowledged a 


“puzzlement” in which someone might have been “gilding the lily.” 


5. Bill Gates letter to Warren Buffett, November 13, 1991. 


17. 
18. 
19. 
20. 
21, 
22. 


23. 
24. 


Interviews with Warren Buffett, Bill Gates. The latter may have 
heard a version from someone else, which got exaggerated in the 
retelling. On the other hand, Buffett had to use the facilities 


somehow. 
Interview with Bill Gates 


For four generations the Gateses named their sons William Henry 
Gates. Bill Jr.’ s father, William Henry III, changed his name to Bill 
Jr. and his son, the new Bill III 一 一 who was actually Bill IV—— 
became known as Trey. Bill Jr. then stepped up to become Bill Sr. as 
the oldest living William Henry Gates, and his son is now known 
variously as Trey, Bill III, Bill, and The Bill Gates. 


Interview with Arthur K. Langlie. 
Interview with Bill Gates 

Noyce died June 3, 1990. 
Interview with Roxanne Brandt. 
Interview with Bill Gates 
Interview with Bill Ruane. 
Interview with Don Graham. 


Gates was right; Kodak was toast. From January 1990 to December 
2007, Kodak stock rose a measly 20%, barely more than 1% a year. The 
S&P over the same period rose 315%. Berkshire Hathaway rose 1, 627%. 
Microsoft rose 6, 853%. 


Interview with Bill Gates 

Ibid. 

Statistics courtesy of Berkshire Hathaway. 
Interview with Louis Blumkin. 

A Scott Fetzer product. 


Based on various comments from Kelly Broz, Roberta Buffett Bialek, 
Peter Buffett, Doris Buffett, Susan Clampitt, Jeannie Lipsey, Stan 


Lipsey, Ron Parks, Marilyn Weisberg, and Racquel Newman. 
Interviews with Kathleen Cole, Susie Buffett Jr. 


Interview with Kathleen Cole. 


25. 


26. 
27. 
28. 
29. 
30. 
31. 
32, 
33. 


34. 


35. 


36. 


37. 
38. 
39. 
40. 


41. 


42. 


Interviews with Susie Buffett Jr., Howie Buffett. This took place 
at McMillan Junior High. 


Which works out to $21, 000 per year. 

Interview with Howie Buffett. 

Interview with Susie Buffett Jr. 

Kurt Eichenwald, Jhe Informant. New York: Broadway Books, 2000. 
Interview with Susie Buffett Jr. 

Interview with Bill Gates 

Interview with Sharon Osberg. 


Each die bas an advantage over one other and a disadvantage to the 
third. 


When Buffett pulled out the dice with the author, he kept insisting 
that she had to go first. She had no idea what the numbers meant. She 
figured that if Buffett wanted her to go first, there must be some 
disadvantage to going first. (Experience as an insurance analyst was 
helpful here.) She said that the dice must somehow work like rock, 
paper , scissors , and refused to play. Buffett counted this as 


“figuring out” the dice, but it wasn’ t really. 


The first week the author started working on this book, she came 


downstairs to the hotel lobby to find the same package 


Interviews with Sharon Osberg and Astrid Buffett, who recalls 
“Sharon was just beside herself. ” 


Interview with Sharon Osberg. 
Interviews with Astrid Buffett, Dick and Mary Holland. 
Interview with DodyWaugh-Booth. 


Carol J. Loomis, “My 51 Years (and Counting) at Fortune” Fortune, 
September 19, 2005. 


Depending on how rich they had gotten and how long ago they had 
been sunburned. Bill Scott, whom Buffett had made breathtakingly rich, 
had acquired a deep tan and had begun to resemble Buffett himself. 


Carnegie built 2, 509 libraries (costing $56 million) and 
established other public works using over 90% of his $480 million 
steel-made wealth. 


43. 


44. 
45. 


46. 


47. 


48. 


49. 


Ruane’ s first wife, Elizabeth, suffered from a mood disorder and 


committed suicide in 1988. 
Bill Ruane and others recalled this speech. 


Paul Ehrlich, The Population Bomb. NewYork: Ballantine Books, 1968; 
Thomas Malthus , An Essay on the Principles of Population. The 
Population Bomb was based on the work of the nineteenthcentury 
demographer and statistician Thomas Malthus , who said that humans 
procreate in a geometric rather than arithmetic progression; thus the 
earth’ s population would inevitably expand beyond the point at which 
its resources could support it. At some point, Malthus postulated, 
misery and vice (e.g. , war, pandemic, famine, infant mortality, 
political unrest) would reduce the population to a sustainable level. 
Malthus’ s theory had enormous influence on many scientists, induding 
Charles Darwin. Because Malthus failed to take into account a number of 
factors for example, simplistically assuming that economic development 
stimulated population growth——his ideas were and continued to be 
ridiculed as predicted catastrophes failed to materialize within a 
decade or two after 1970. The basic concepts of Malthus and the idea of 
the Malthusian catastrophe are being taken more seriously in some 


quarters today, however. 


Buffett, characteristically, uses both low and high numbers higher 
than the current population number (a margin of safety against looking 
like are alarmist) even though some experts argue that the “carrying 


capacity” has already been exceeded. 


Organizations such as the International Humanist and Ethical Union 
and Planned Parenthood routinely took this position before 1974. See 
Paige Whaley Eager, Global Population Policy: From Population Control 
to Reproductive Rights. Burlington, Vt.: Ashgate Publishing Ltd., 2004. 


This was the Belous case (People v. Belous, 71 Cal. 2d 954, 458 P. 2d 
194, 80 Cal. Rptr. 354 [1969] ), which declared laws against abortion 
unconstitutional in California. Munger helped write the opinion. Buffer 
says he has never seen Munger “so fired up, ” the most unconventional 


thing he has ever seen Munger do. 


Buffett said Munger tempted him into running a church by offering 
him the job of sexton, until he found out the job description was not 
what he thought. “We held mock debates over who got to be the 


” 


preacher. 


50. 


51. 


52. 


53. 


54. 


55. 


56. 


” Science, Vol. 162, 
No. 3859, December 13, 1968. Hardin? s theory was essentially a 


Garrett Hardin, “The Tragedy of the Commons, 


” 


restatement of the “prisoner’ s dilemma , which also addresses 
cooperation and “cheating” as covered in references on that subject. 
In the 1970s it was assumed that economic progress would accelerate 
population growth , that population growth would prevent economic 
growth. The earth’ s “carrying capacity” was assumed to be 
essentially fixed, rather than at least somewhat flexible through the 
use of technology and market forces, incorrect assumptions that caused 
such forecasts to peg the dates of critical population levels too 
early. 


” 


Garrett Hardin, “A Second Sermon on the Mount, from Perspectives 


in Biology and Medicine, 1968. 


Nevertheless , some remnants of the eugenics movement remained 
alive, and by the millennial era, developments in genetic, genomic, and 
reproductive science had raised complicated questions about the idea. 


” 


The historic linkage between “population control, the eugenics 
movement , and racism is detailed by Allan Chase in The Legacy of 
Malthus: The Social Costs of the New Scientific Racism (New York: 
Alfred A. Knopf, 1977). While a full treatment of these issues is 
beyond the scope of this book, what seems clear, from his change in 
terminology, steering of the Buffett Foundation, and gradual distancing 
from the Hardin camp, was Buffett’ s disenchantment with the Malthusian 
views of Hardin because of their eugenics implications. (Hardin’ s 
personal stationery featured a small U.S. map around the words “Quality 
of the Population. ” ) 


In a highly controversial move, the Buffett Foundation had paid 
half the first-year costs to bring the RU-486 abortion pill to the 
United States. 


From Eager’ s Global Population Policy: From Population Control to 
Reproductive Rights, which chronides the gradual rejection of neo- 
Malthusianism and coercive population control methods in favor of 
voluntary , evolutionary changes in birth rates through economic 


development, reproductive rights, and an emphasis on women’ s health. 


In “Foundation Grows: Buffetts Fund Efforts for Population 
Control” (Omaha World-Herald, January 10, 1988), Bob Dorr quotes Susie 


as saying, “Warren likes numbers...he likes to see concrete results, 


57. 


58. 


59. 


and you can see them [numbers] change” to explain her husband’ s 
interest in groups such as Planned Parenthood and the Population 


Institute. 


A similar term, “Ovarian Roulette, ” was apparently first used by 
Dr. Reginald Lourie of Children’ s Hospital, Washington, D.C., at a 
hearing of the Committee on Government Operations, United States , 
“Effect of Population Growth on Natural Resources and the 
Environment, ” September 15-16, 1969, in a discussion with Garrett 
Hardin, to describe a mother who takes the risk of an unwanted 
pregnancy by not using birth control (and the term has since been used 
by Responsible Wealth). However, it is the second word—— “lottery” 
versus “roulette” ——that changes a bad choice to bad luck: from a 
child who is born unwanted to a woman who trusts to random chance, to a 


child who is born in cruel circumstances because of random chance 


“I  Didn’ t Do It Alone, ” a report by Chuck Collins’ s 


organization, Responsible Wealth. 


See John Rawls, A Theory of Justice, Cambridge: The Belknap Press 


of Harvard University Press, 1971. The Ovarian Lottery resembles 
Rawls’ s view, which is a form of determinism——and assumes that 
much , though not necessarily all, of what happens to people is 


determined by the present and past, for example, through their genes, 
or the luck of where they are born and when. The opposite of 
determinism is free will. From the days of the earliest philosophers, 
mankind has been debating whether free will exists. Philosophers also 
debate whether it exists on a scale or is irreconcilable with 
determinism. Critic Robert Nozick, in Anarchy, State, and Utopia, gives 
the case for irreconcilability in a critique of Rawls that more or less 
says that economist Adam Smith’ s invisible hand gives people what they 
have earned and deserved (Anarchy, State and Utopia. New York: Basic 
Books, 1974). All true libertarians believe in free will and deny 
absolutely that determinism exists. Since economic policy is so 
influenced by these ideas, the topic is worth understanding; for 
example, it sheds light on the debate over how Alan Greenspan’ s 
libertarian leanings influenced Federal Reserve policy that led to 
recent debt-fueled asset bubbles. Likewise, the debate over eugenics in 
genomism and reprogenetics resounds with issues of determinism and free 
will. 


60. Interview with Bill Gates 


61. In 2005 Oxnam published A Fractured Mind, his memoir of living with 


multiple personality disorder (New York: Hyperion). 


62. Interview with Bill Gates 


51 


奥马 哈 、 康 涅 狄 格 州 格林 尼 治 ，1994 1998 


1994 年 那 段 时 间 ， 巴 菲 特 对 于 《华尔街 日 报 》 的 钟爱 简直 到 了 疯 
狂 的 程度 ， 每 天 他 都 在 仔细 研究 报纸 上 的 每 一 条 新 闻 ， 试 图 为 伯 克 希 
尔 - 哈 撒 韦 找到 合适 的 买卖 。 但 巴菲特 发 现 这 并 不 容易 ， 他 甚至 动用 
了 自己 的 桥牌 牌 友 ， 动 用 了 自己 的 高 尔 夫 球 友 ， 动 用 了 自己 在 中 国 、 
在 爱尔兰 的 人 脉 资源 ， 也 没有 挖掘 到 新 的 投资 目标 ， 所 以 他 只 能 继续 
把 投资 重点 放 在 可 口 可 乐 公司 上 。 随 着 时 间 的 推移 ， 巴 菲 特 的 伯 克 希 
尔 - 哈 撒 韦 已 经 用 13 亿 美元 购买 了 可 口 可 乐 公司 的 1 亿 股份 。 之 后 ， 他 
还 收购 了 一 家 名 叫 “ 德 克 斯 特 ” 的 鞋 厂 ， 但 事实 证 明 ， 巴 菲 特 的 这 笔 
买卖 是 不 成 功 的 ， 这 笔 买卖 似乎 超出 了 巴菲特 的 判断 能 力 。 他 曾 预 计 
美国 国内 对 于 进口 鞋 业 的 需求 会 有 所 下 降 ， 但 最 终 他 的 愿望 落 了 空 ， 
他 也 曾 承认 这 次 收购 是 自己 犯 下 的 最 严重 的 错误 。 信 之后， 巴菲特 又 
收购 了 小 巴 内 特 。 赫 尔 兹 伯 格 的 珠宝 连锁 店 。 说 来 也 巧 ， 在 这 次 收购 
前 ， 两 人 从 来 没有 见 过 面 。 一 天 ， 赫 尔 效 伯 格 在 纽约 第 五 大 道 街 头 走 
过 时 听 到 一 位 女士 对 她 身边 的 人 喊 道 “巴菲特 先生 ”， 他 抓 住 了 这 个 
机 会 ， 向 素 未 谋面 的 巴菲特 介绍 起 自己 的 公司 来 ， 两 人 当下 便 敲 定 了 
收购 意向 。 此 外 ， 巴 菲 特 仍 继续 购买 美国 运通 公司 的 股票 。 


巴菲特 还 想 把 GEIC0 完 全 划 归 到 自己 名 下 。 


从 1993 年 10 月 开始 ，GEIC0 尼 用 了 联 遍 首席 执行 官 的 管理 模式 ， 两 
位 首席 执行 官 分 别 是 负责 投资 部 门 的 户 。 羡 普 森 和 负责 保险 部 门 的 托 
尼 。 系 斯 利 。 满 头 银发 的 条 斯 利 有 点 儿 胖 ， 与 人 交流 时 语气 总 是 非常 


和 善 。 从 18 岁 起 ， 奈 斯 利 就 在 GEICO 工 作 ， 这 里 也 算是 他 事业 的 全 部 。 
成 为 公司 联席 首席 执行 官 后 ， 奈 斯 利 非常 强调 公司 的 发 展 ，GEIC0 也 在 
沉寂 了 一 段 时 间 后 ， 迎 来 了 吸纳 客户 的 高 峰 期 ， 短 短 一 年 的 时 间 ， 公 
司 新 增 客户 就 达到 了 50 万 。1994 年 8 月 ， 巴 菲 特 向 该 公司 的 两 位 联席 首 
席 执 行 官 还 有 公司 董事 执行 委员 会 主席 萨 姆 .巴特 勒 表达 了 自己 收购 
的 意愿 ， 当 年 正 是 巴特 勒 找到 杰克 。… 拜 恩 挽救 了 公司 。 奈 斯 利 在 这 个 
间 题 上 并 没有 反对 。 成 为 联席 首席 执行 官 后 ， 他 一 直 希 望 能 将 GEIC0 私 
有 化 。 伟 其 实 奈 斯 利 很 不 喜欢 和 华尔街 那 帮 人 共事 ， 所 以 在 巴菲特 提 
出 收购 意向 时 ， 他 表示 了 同意 ， 和 那些 资产 分 析 师 还 有 资金 经 理 相 
比 ， 与 巴菲特 合作 显然 要 好 很 多 。 


在 这 次 收购 谈判 中 ， 以 巴特 勒 开 出 的 条 件 最 高 ， 他 开 出 了 每 股 不 
低 于 70 美 元 的 价格 ,而且 还 提出 要 以 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 股票 作为 支 
付 手段 。 但 这 在 巴菲特 看 来 是 难以 接受 的 ， 他 表示 只 接受 现金 交易 的 
方式 ， 而 且 每 股 的 收购 价格 不 会 高 于 50 美 元 。 舍 收购 谈判 持续 了 一 年 
的 时 间 ， 尽 管 巴菲特 非常 希望 得 到 GEIC0 的 全 部 股份 ， 但 他 并 没有 立即 
答应 对 方 开 出 的 条 件 ， 而 是 采用 了 欲擒故纵 的 战术 ， 这 种 战术 随 着 巴 
菲 特 买卖 交易 的 不 断 进行 ， 也 被 他 使 用 得 更 加 娴熟 。 巴 菲 特 不 断 地 告 
诉 巴特 勒 ， 保 险 行业 正面 临 前 所 未 有 的 冲击 一 一 随 着 互联 网 技术 的 出 
现 ， 保 险 市 场 将 变 得 越发 难以 控制 ， 他 这 样 做 的 目的 就 是 为 了 让 巴特 
勒 相信 ，GEIC0 并 不 像 看 起 来 那么 牢 不 可 破 ， 而 是 非常 脆弱 一 一 脆弱 得 
不 堪 一 击 。“ 市 场 正 在 一 点 点 超出 我 们 的 可 控制 范围 ， 随 着 互联 网 这 
种 高 科技 交流 手段 的 出 现 ， 保 险 业 将 受到 前 所 未 有 的 影响 。 公 司 之 前 
通过 电话 的 方式 的 确 拉 到 了 不 少 保单 ， 但 是 互联 网 的 高 速 发 展 必然 会 
让 靠 电 话 拉 保 险 的 优势 大 幅 缩水 ……” 巴 菲 特 这 样 的 说 法 并 不 是 信 口 
开 河 。1994 年 计算 机 业 和 互联 网 于 劲 发 展 ， 而 在 这 一 年 之 前 ， 电 子 邮 
箱 都 还 没有 达到 非常 普及 的 程度 。 尽 管 巴菲特 对 于 计算 机 、 互 联网 并 
不 热衷 ， 甚 至 可 以 说 是 一 穿 不 通 ， 但 是 他 关于 互联 网 对 汽车 保险 行业 


影响 的 预测 和 见解 还 是 非常 深刻 的 ， 甚 至 比 汽车 保险 行业 自身 的 预测 
还 要 准确 到 位 。 


即便 巴菲特 如 此 “威逼 利 族 ”， 巴 特 勒 也 不 为 所 动 ， 这 是 一 个 不 
好 对 付 的 家 伙 ， 多 年 律师 行业 的 工作 经 验 使 他 不 会 轻易 被 巴菲特 距 
住 。 在 过 去 两 年 的 时 间 里 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 的 股票 价格 翻 了 一 香 ， 
1994 年 4 月 的 股价 达到 了 每 股 2. 2 万 美元 。 美 国 《 金 钱 》 杂 志 援 引 《 超 
价 股票 服务 》 上 的 评论 说 道 : AER - 哈 撤 囊 的 股票 为 什么 能 够 
PRAA? 唯一 的 理由 就 是 这 家 公司 是 由 上 禹 来 经 营 的 ! ”看 到 这 
些 ， 巴 特 勒 上 自然 不 会 降低 之 前 提出 的 价 码 ， 他 要 尽 可 能 争取 伯 克 希 尔 
- 哈 撒 圳 的 股份 。 由 于 双方 部 没 有 松口 ， 谈 判 也 因此 陷入 了 伪 局 。 最 
终 ， 巴 菲 特 使 出 了 目 己 的 “秘密 武器 ”， 让 好 朋友 芒 格 介入 谈判 进行 
调停 。 但 巴菲特 想 错 了 ， 这 次 谈判 和 之 前 收购 所 罗 门 公司 的 谈判 不 
同 ， 巴 特 勒 并 没有 因为 苦 格 的 出 现 而 改变 态度 。 


这 样 ， 谈 判断 断 续 续 拖 了 一 年 的 时 间 ， 巴 菲 特 也 看 清楚 了 局 面 : 
如 果 上 自己 想 拿 到 GEIC0， 就 必须 答应 巴特 勒 的 要 求 ， 最 终 他 还 是 妥协 
了 。1995 年 8 月 ， 巴 菲 特 用 23 亿 美元 的 价格 买 下 了 GEIC052% 的 股份 ， 此 
前 他 持 有 的 该 公司 股份 已 达 48%〈 这 48% 的 股份 巴菲特 只 花 了 4 600 万 美 
元 ) ， 而 且 巴 菲 特 并 没有 如 自己 之 前 设想 的 那样 给 巴特 勒 支付 现金 ， 
而 是 选择 以 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 的 股票 作为 支付 手段 。 也 许 有 人 认为 巴 
菲 特 最 终 并 没有 实现 自己 的 目的 ， 但 股神 自己 并 不 这 么 看 。 买 下 整个 
GEIC0， 巴 菲 特 总 共 才 花 了 23. 46 亿 美元 ， 这 样 的 价 码 在 巴菲特 看 来 是 
可 以 接受 而 且 也 算得 上 是 比较 合理 的 。 


在 巴菲特 买 下 GEIC0 的 同时 ， 整 个 股市 也 出 现 了 转折 点 。 股 市 一 直 
在 涨 ， 继 1993 年 的 大 牛市 之 后 ，1994 年 新 发 行 的 热门 股票 也 出 乎 意料 
地 受到 了 热 捧 。 人 @ 时 到 1995 年 2 月， 微软 公司 发 布 了 Windows95 系 统 ， 并 
在 销售 的 第 一 天 就 实现 了 7 亿美 元 的 销售 额 ， 道 琼斯 工业 指数 也 在 这 个 
月 史无前例 地 攀升 到 了 4 000 点 。 忽 然 间 ， 计 算 机 成 了 人 们 生活 的 必需 


品 ， 办 公 室 里 几乎 人 手 一 台 ; 家 长 们 给 自己 的 孩子 买 电脑 ， 好 让 他 们 
更 好 地 完成 这 后 作业 ; AEE ORM RTA CIARA, DAE RE 
在 第 一 时 间 获 得 有 关 拼 车 的 信息 。 互 联网 产业 出 现 了 空前 的 发 展 ， 网 
络 开 发 人 员 已 经 不 能 满足 社会 对 于 信息 产业 服务 的 需求 ， 电 脑 黑客 也 
应 运 而 生 。 


1995 年 8 月 ， 一 家 叫 作 网 景 的 网 络 浏览 器 开发 商 以 公司 扩张 为 名 开 
始 在 社会 上 募集 资金 。 由 于 已 经 熟悉 了 该 公司 推出 的 互联 网 浏览 器 ， 
人 们 对 网 景 公司 并 不 陌生 ， 但 是 没有 人 知道 这 家 公司 从 来 没有 一 分 钱 
的 赢利 。 而 当 人 们 得 知 了 有 关 网 景 公司 公开 募集 资金 的 消息 后 ， 希 望 
购买 该 公司 股票 的 人 慕名 而 来 ， 以 至 于 全 权 代理 网 景 公司 资金 募集 的 
摩根 士 丹 利 不 得 不 开辟 出 一 个 免费 的 咨询 热线 来 解决 出 现 的 问题 ， 最 
终 事情 的 发 展 远 远 超出 了 网 景 公司 的 预想 ， 原 本 打算 只 发 行 350 万 股 ， 
但 最 后 市 场 的 需求 却 达到 了 1 亿 股 。( 时 


互联 网 的 发 展 对 于 巴菲特 来 说 又 是 一 个 什么 概念 呢 ? 尽管 巴菲特 
也 接触 网 络 ， 但 是 只 限于 打 桥 牌 一 一 他 喜欢 打 网 络 桥牌 。 在 收购 CEICO 
的 时 候 ， 他 也 提 到 了 有 关 互 联网 对 于 保险 业 的 冲击 ， 但 他 对 于 互联 网 
并 不 了 解 ， 甚 至 可 以 用 知之 甚 少 来 形容 。 对 于 计算 机 和 互联 网 ， 巴 菲 
特 始终 提 不 起 兴趣 来 ， 他 认为 这 个 世界 也 需要 时 间 来 适应 。 巴 菲 特 的 
这 种 想法 激发 了 微软 公司 总 裁 比 尔 。 盖 茨 的 兴趣 ， 他 把 股神 对 计算 机 
和 互联 网 的 态度 看 成 是 自己 事业 的 一 大 挑战 。 为 了 让 巴菲特 能 够 接纳 
计算 机 和 互联 网 ， 盖 茨 邀 请 他 和 芒 格 来 到 了 微软 总 部 ， 打 算 与 两 位 金 
融 业 巨头 讨论 有 关 互 联网 发 展 的 问题 。 在 那 之 前 一 天 ， 盖 茨 已 经 与 妻 
子 梅 琳 达 一 起 与 芒 格 共 进 了 上 晚餐， 在座 的 还 有 微软 公司 研发 部 门 负责 
人 内 森 * 迈 沃 尔 德 。 令 羡 芯 夫妇 没有 想到 的 是 ， 芒 格 与 迈 沃 尔 德 交 痰 
其 欢 ， 而 他 们 的 主题 并 不 是 互联 网 或 者 金融 业 的 发 展 ， 而 是 无 毛 山 鼠 
一 一 这 是 一 种 吴 齿 类 哺乳 动物 ， 外 形 很 像 法 国 的 白 香肠 。 与 其 他 动物 
不 同 的 是 ， 无 毛 髓 鼠 对 由 于 灼 烧 、 酸 痛 引 发 的 痛感 没有 反应 四 。 作 为 
科学 发 烧 友 ， 芒 格 对 无 毛 候 鼠 还 是 有 一 定 了 解 的 。 巴 菲 特 的 朋友 桑 迪 
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养 需求 会 很 多 。 但 是 戈 特 斯 曼 的 这 次 投资 并 不 成 功 ， 而 且 弄 得 他 在 纽 
约 的 办 公 室 到 处 都 是 老鼠 。 在 与 迈 沃 尔 德 的 交流 中 ， 芒 格 知道 了 无 毛 
急 鼠 其 实 是 一 种 进化 得 很 好 的 哺乳 动物 ， 它 们 不 仅 对 疼痛 没有 感觉， 
而 且 还 是 单 细 胞 生物 ， 母 鼠 繁 殖 的 时 候 不 需要 与 公 鼠 进行 交配 。 芒 格 
与 迈 沃 尔 德 的 谈话 围绕 着 无 毛 仍 鼠 的 话题 展开 ， 完 全 不 顾 盖 茨 夫妇 的 
BT, ARMET R ERRARE AN. © 


第 二 天 早晨 ， 比 尔 。 盖 茨 把 巴菲特 和 芒 格 邀请 到 了 自己 的 公司 总 
部 ， 盖 茨 希望 以 微软 技术 总 监 史 蒂 夫 。 鲍 尔 默 为 首 的 计算 机 工程 师 们 
能 让 巴菲特 对 这 个 高 科技 产业 有 所 改观 ， 但 他 们 发 现 自己 和 巴菲特 、 
芒 格 完全 是 来 自 不 同 世 界 的 人 一 一 微软 的 精英 们 惊奇 地 发 现 这 两 位 金 
融 界 的 大 家 对 计算 机 、 互 联网 几乎 是 一 窍 不 通 。 在 微软 精英 的 眼中 ， 
巴菲特 和 芒 格 就 像 是 在 灌木 从 中 发 现 了 飞机 的 土著 居民 一 样 ， 虽 然 知 
道 这 是 一 个 新 生 事 物 ， 但 完全 不 知道 怎样 操作 。 而 对 于 巴菲特 来 说 ， 
尽管 他 知道 互联 网 的 重要 性 ， 但 他 并 没有 表达 出 希望 自己 的 6EIC0 加 大 
对 互联 网 技术 的 研发 从 而 推进 保险 产业 发 展 的 念头 。 在 他 看 来 ， 计 算 
机 和 互联 网 不 过 是 帮助 自己 找到 更 多 桥牌 爱好 者 的 工具 而 已 一 一 互联 
网 唯一 能 做 的 就 是 帮助 巴菲特 找到 能 和 他 一 起 打 桥 牌 的 人 。 


我 的 这 种 想法 让 比尔 很 好 奇 ， 为什么? 因为 他 终于 看 到 了 一 
个 对 计算 机 没有 一 点 儿 兴 趣 的 人 ， 他 认为 随 着 计算 机 在 全 社会 的 
推广 ， 人 们 都 应 该 对 这 项 技术 产生 巨大 的 兴趣 ! 这 一 点 似乎 没有 
错 ， 至 少 在 比尔 周围 这 种 想法 是 没有 错 的 ， 但 是 对 我 来 说 ， 我 感 
兴趣 的 只 是 这 个 技术 的 推广 本 身 。 什 么 样 的 人 会 买 计 算 机 ? 肯定 
是 那些 对 计算 机 感 兴趣 的 人 ， 要 是 像 我 这 种 人 人， 肯定 不 会 把 钱 花 
在 购买 计算 机 上 ， 一 分 钱 也 不 会 ! 


也 许 是 认为 对 于 计算 机 和 互联 网 的 认 知 不 在 目 己 的 能 力 范 围 内 ， 
巴菲特 从 来 没有 在 微软 或 者 是 英特尔 公司 投资 ， 人 否则 世界 首富 早已 记 
在 他 的 名 下 了 。 在 财富 排行 榜 中 ， 排 在 首位 的 是 微软 重 事 长 比尔 。 兰 
和 次， 巴菲特 排 在 第 二 位 ， 但 巴菲特 从 来 不 在 意 这 些 。 或 者 说 ， 也 许 巴 
菲 特 是 关心 的 ， 他 也 非常 在 意 世 界 首 富 的 头衔 ， 但 是 让 他 更 加 关心 的 
征 如 何 才能 避免 可 能 出 现 的 风险 。 哪 家 公司 将 成 为 下 一 个 微软 、 下 一 
个 英特尔 、 下 一 个 声名 鹊起 的 公司 ? 巴菲特 不 知道 ， 哪 家 公司 有 倒 
闭 、 破 产 的 危险 ? 巴菲特 也 不 知道 。 他 所 描述 的 “安全 边际 ”是 : 任 
何 技术 产业 都 是 存在 生命 周期 的 ， 一 旦 这 项 产业 落寞 ， 马 上 束 会 有 新 
的 产业 顶 上 来 。 也 许 这 一 点 能 解释 巴菲特 为 什么 不 在 微软 、 英 特 尔 公 
司 投资 。 


退 一 步 说 ， 即 便 巴 菲 特 对 于 科技 股票 有 兴趣 ， 他 也 不 会 让 上 自己 陷 
入 风险 之 中 ， 这 也 许 是 因为 过 去 的 经 历 依然 珊 打 着 巴菲特 的 心 。1992 
年 阿 训 特 。 页 括 刚 刚 加 盟 伯 死 希 尔 - 哈 撒 圳 的 时 候 就 见证 了 这 一 切 。 
1992 年 美国 遭遇 了 “安德鲁 ”飓风 的 侵袭 ， 南 佛罗伦萨 地 区 损失 惨 
重 ， 之 后 ， 巴 菲 特 决定 开设 一 个 全 新 的 险种 一 一 巨 灾 再 保险 业务 ， 虽 
在 当 不 可 抗拒 的 灾难 友 生 时 ， 对 保险 人 进行 赔付 ， 不 过 这 雷 要 保险 人 
率先 缴纳 一 定 的 费用 。 两 年 后 ， 加 州 北 岭 肥 生 7. 1 级 地 震 ， 在 灾难 面 
前 ， 几 乎 没有 哪 家 保险 公司 有 足够 的 资金 应 付 这 一 切 ， 但 巴菲特 和 他 
的 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 有 这 个 能 力 ， 他 们 也 文 付 了 大 笔 的 保险 补偿 。 


在 布 鲁 姆 金 家 族 《〈 也 就 是 Bg 夫 人 ) 的 帮助 下 ， 巴 菲 特 完成 了 对 威 利 
连锁 家 具 店 的 收购 ， 这 是 一 家 位 于 盐湖 城 的 家 具 公 司 。 对 于 巴菲特 来 
说 ， 曾 经 依靠 《 穆 迪 手册 》 来 搜寻 潜在 收购 对 象 的 日 子 已 经 一 去 不 复 
返 了 ， 如 今 巴 菲 特 更 多 地 扮演 着 “救世 主 ” 的 角色 ， 例 如 从 某 位 企业 
拯 村 者 手中 村 下 了 飞 安国 际 公司 一 一 这 是 一 家 培训 飞行 员 和 制造 培训 
模拟 喜 材 的 公司 ， 这 家 公司 的 局 利 状 况 很 好 。 当 然 ， 在 巴菲特 的 号 边 
也 总 是 有 人 给 他 提 各 种 各 样 的 建议 一 一 买 下 事 达 家 具 、 买 下 Dairy 
Queen 公 司 …… 但 是 这 些 建 议 都 没有 得 到 巴菲特 的 赞同 ， 他 认为 这 些 并 


不 是 上 自己 期 待 完成 的 交易 。 在 回绝 人 们 “好 心 的 ”建议 时 ， 巴 菲 特 调 
MÉ: “如 果 没 先 打 电话 人 就 来 了 了 ， 你 们 知道 这 个 人 一 定 是 我 ! ” E 
非特 的 言 外 之 意 是 暗示 自己 很 可 能 不 按 牌 理 出 脾 。 


为 什么 会 有 人 给 巴菲特 提出 那样 的 建议 ? 也许 在 股神 投资 了 德 殉 
斯 特 鞋 三 后 ， 人 们 认为 巴菲特 不 会 对 任何 交易 说 不 ， 但 是 就 连 巴 菲 特 
目 己 也 开始 对 这 桩 鞋 广 交 易 感到 后 悔 了 :， 人们 对 国外 进口 鞋 业 的 热情 
并 没有 任何 前 减 的 迹象 ， 德 殉 斯 特 鞋 广 在 众多 国外 苋 争 者 中 面临 巨大 
的 冲击 ， 最 后 只 能 以 倒闭 收场 。 但 对 巴菲特 来 说 ， 失 误 虽 然 在 所 难 
免 ， 但 还 是 很 小 的 ， 更 多 的 是 他 成 功 的 案例 ， 是 他 投资 的 本 十 企业 后 
PE. AAR - 哈 撤 囊 与 迪士尼 公司 协商 后 同意 以 190 亿 美元 的 价 
格 出 售 前 者 在 大 都 会 /美国 广播 公司 的 股份 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 得 到 了 
20 亿 美元 的 回报 ， 这 个 数字 几乎 相当 于 最 初 投资 数额 的 4 售 ! 汤姆 as 
菲 进 入 了 迪士尼 董事 会 ， 在 法 菲 的 引 介 下 ， 巴 菲 特 认识 了 迪士尼 公司 
总 裁 迈 元 尔 。 苞 斯 纳 先 生 。 于 是 人 们 看 到 了 出 现在 太阳 谷 的 巴菲特 
一 一 一 个 夹杂 在 商业 名 流 和 影视 明星 之 间 的 巴菲特 。 此 外 ， 巴 菲 特 再 
次 在 《华盛顿 邮 报 》 上 投资 ， 当 时 该 报 的 老板 是 唐 。 格 雷 厄 姆 ， 他 也 
古巴 菲 特 最 欣赏 的 人 之 一 。 在 格雷 尼 姆 的 劝说 下 ， 巴 菲 特 再 次 回 到 了 
目 己 的 老 行当 一 一 报 业 营销 上 ， 再 次 为 报 业 进行 投资 。 


1996 年 年 初 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 价格 飙升 到 每 股 3. 4 万 美 
元 ， 总 资产 达到 了 410 亿 美元 ! 这 也 就 意味 着 那些 1957 年 在 伯 克 希 尔 投 
资 的 “老人 们 ”【〔 只 要 他 们 没有 选择 撤资 》， 当 初 每 投入 1 000 美 元 ， 
现在 就 能 有 1 200 万 美元 的 回报 ! 短 短 几 十 年 内 ， 投 资 的 回报 额 就 不 售 
地 翻番 ! 巴菲特 现在 的 身家 达到 了 160 亿 美元 ， 妻 子 苏 珊 凭借 手 里 握 有 
的 15 亿 伯 克 希 尔 的 股份 〈 苏 珊 曾 承诺 无 论 在 任何 情况 下 也 不 会 出 售 伯 
KROES) ， 和 芒 格 一 起 进入 了 《福布斯 》 富 人 榜 的 前 400 
位 ， 他 们 和 巴菲特 一 样 都 跻身 亿 万 富翁 之 列 ! 那个 曾经 默默 无 闻 的 伯 
克 希 尔 - 哈 撤 韦 现在 成 了 金融 界 最 耀眼 的 明星 ， 以 至 于 在 1996 年 巴 菲 


特 召 开 的 股东 大 会 上 ， 有 来 自 美国 50 个 州 的 近 5 000 人 聆听 了 巴菲特 宣 
讲 的 投资 圣经 ! 


对 于 资产 膨胀 ， 巴 菲 特 很 自豪 ， 当 然 令 他 更 满意 甚至 引 以 为 做 的 
是 自己 从 来 没有 考虑 抛售 手 里 所 持 有 的 伯 克 希 尔 的 股票 ， 巴 菲 特 表示 
自己 永远 都 不 会 与 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 分 开 。“ 我 与 伯 克 希 尔 - IH 
注定 是 不 能 分 开 的 ! ”巴菲特 说 道 ，“ 为 了 公司 的 利益 ， 我 会 不 惜 条 
牲 自己 的 一 切 ! ” OZR A ENR - 哈 撒 韦 的 股票 已 经 很 贵 
了 ， 于 是 不 免 有 人 对 它 打 起 了 主意 。 一 些 投资 信托 公司 瞄 上 了 巴菲特 
的 投资 组 合 ， 希 望 靠 复 制 巴菲特 投资 组 合 的 做 法 小 赚 一 笔 ， 它 们 的 这 
种 做 法 让 外 界 看 起 来 很 像 是 与 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 形成 了 “共同 基 
金 ”， 但 事实 上 并 不 是 。 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 发 迹 的 主要 原因 就 在 于 通 
过 投资 吸纳 资金 后 把 资金 投入 到 其 他 行业 和 股票 上 ， 这 本 身 就 是 一 个 
永 不 停止 的 循环 过 程 ， 根 本 无 法 复制 ， 也 就 是 说 ， 那 些 投资 信托 公司 
不 可 能 依靠 这 种 投机 的 方法 成 为 下 一 个 巴菲特 。 


此 外 ， 这 些 信托 公司 购买 那些 股票 时 的 价格 远 远 超 出 伯 死 希 尔 - 
哈 散 韦 在 投资 该 股票 时 的 价格 ， 而 且 他 们 还 要 让 客户 缴纳 一 定 的 费 
用 ， 这 其 实 是 一 种 欺 统 客户 的 行为 ， 看 到 这 些 ， 巴 菲 特 心中 的 正义 之 
火 燃烧 起 来 。 


我 不 想 让 那些 买 了 伯 克 硕 尔 - 哈 搬 韦 所 投 股 票 的 人 误 以 为 他 
们 能 很 快 地 赚 到 大 钱 ， 最 重要 的 是 他 们 的 这 种 想法 根本 不 现实 ! 出 
现 了 这 种 结果 ， 可 能 有 人 会 自 责 ， 也 可 能 有 人 把 枪 炮 对 准 我 。 赚 
不 到 钱 ， 他 们 肯定 会 失望 的 ， 我 不 想 看 到 他 们 失望 ! 从 我 卖 股 票 
的 第 一 天 开始 ， 我 就 知道 让 人 们 陷入 一 种 对 赚钱 的 疯狂 期 待 是 一 
件 非 常 痛苦 的 事 ， 这 让 我 很 担心 ! 


为 了 壳 制 投资 信托 公司 的 这 种 行为 ， 巴 菲 特 决定 发 售 一 种 全 新 的 
股票 一 一 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 B 股 ，B 股 的 票面 价值 相当 于 A 股 的 1/30。 


对 于 发 行 B 股 ， 巴 菲 特 似乎 有 着 特别 的 热情 ， 他 曾 这 样 写 道 ，“ 无 
论 是 巴菲特 先生 还 是 芒 格 先生 ， 都 不 能 以 B 股 首次 发 行 时 的 价格 来 购买 
该 股票 ， 也 不 能 鼓动 自己 的 家 人 和 朋友 进行 买卖 投资 。”“…… 公 司 
原 有 的 股东 也 不 用 担心 ， 不 管 B 股 发 行 多 少 ， 他 们 手 里 所 持 有 的 股票 都 
不 会 贬值 ! ” © 


HEAR - 哈 撒 韦 的 B 股 发 行 未 设 数额 上 限 ， 这 样 束 能 保证 股票 价 
格 在 发 售 期 间 不 会 出 现 暴 涨 的 现象 。“ 你 知道 ， 我 们 不 想 让 人 们 觉得 
买 到 新 发 行 的 股票 就 能 有 双 倍 的 回报 ， 但 在 短期 内 我 们 有 上 自己 的 市 场 
行为 方式 。 在 过 去 一 年 的 时 间 里 ， 如 果 我 把 资金 完全 放 在 一 只 股票 
上 ， 那 么 我 早 就 成 了 人 们 眼中 的 英雄 了 。 而 现在 ， 只 要 市 场 需 要 ， 我 
们 愿意 一 直 发 行 B 股 股票 ， 只 有 这 样 才能 避免 股票 不 会 因为 太 抢 手 而 寻 
致 价格 攀升 ! ”巴菲特 解释 道 。 


巴菲特 说 到 做 到 ， 推 行 大 公司 友 行 股票 但 自己 却 不 购买 的 策略 ， 
这 种 有 悖 于 常规 的 态度 也 为 他 进一步 启 得 了 大 众 的 支持 。 值 得 一 提 的 
是 ， 这 种 做 法 也 让 购买 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 B 股 的 人 们 成 了 巴菲特 的 “ 合 
伙 人 ”， 公 司 也 从 中 取得 了 令 人 意 想 不 到 的 利益 一 一 通过 发 行 B 股 募集 
到 的 资金 数目 庞大 ! 


在 巴菲特 之 前 ， 还 没有 哪 家 公司 的 首席 执行 官 会 目 信 到 使 用 这 种 
方法 ， 但 巴菲特 可 以 ! 铺天盖地 的 媒体 报道 也 让 他 成 了 公众 的 焦点 ， 
外 界 称赞 他 的 坦诚 。 而 当 我 们 把 目光 转移 到 B 股 友 行 上 来 时 ， 却 发 现 不 
少 投资 者 开始 大 量 购买 巴菲特 的 股票 ， 这 一 点 和 股神 之 前 的 预期 是 有 
一 定 差距 的 ， 事 实 上 他 并 不 希望 出 现 这 种 局 面 。 他 认为 投资 者 们 这 样 
的 做 法 并 不 明智 ， 并 多 次 在 私下 里 表达 了 自己 的 这 种 想法 ， 而 这 又 从 
另 一 个 方面 证 明了 巴菲特 在 人 们 心中 的 地 位 。 投 资 者 之 所 以 购买 伯 克 
硕 尔 - 哈 撤 韦 B 股 ， 完 全 是 出 于 对 巴菲特 的 信任 ， 这 让 巴菲特 心中 充满 
骄傲， 否则 如 果 B 股 肥 行 不 利 ， 那 将 是 令 巴 菲 特 非常 难过 的 事情 ! 不 过 
从 发 行 的 情况 来 看 ， 发 行 B 股 的 做 法 是 非常 明知 的 ， 这 本 号 就 是 一 个 双 


WILD: 股东 是 局 家 ! SERRE ee! 无 论 B 股 发 行 的 结 采 如 何 ， 
都 不 能 改变 这 个 双 启 的 局 面 ! 


随 看 B 股 的 友 行 ， 巴 菲 特 的 退 随 者 也 越 来 越 多 。 截 至 1996 年 5 月 
R AKER - 哈 撒 韦 新 增 股东 达到 了 4 万 人 ! 直接 导致 1997 年 的 股东 
大 会 不 得 不 改 在 奥马 哈市 的 阿 殉 蔷 本 体育 场 举 行 ， 单 是 会 议 需要 的 设 
备 就 伦 掉 了 500 万 美元 ， 不 过 由 于 是 在 内 布 拉 斯 加 家 有 具 城 购买 的 设备 ， 
这 500 万 等 于 是 从 巴菲特 的 一 个 口袋 进入 了 另 一 个 口袋 。 当 时 共有 7 
500 人 参加 了 这 次 股东 大 会 ， 最 终 这 也 成 了 巴菲特 组 织 的 “资本 家 的 欢 
乐 盛事 ”， 成 了 伯 殉 硕 尔 - 喻 撒 韦 的 聚会 。 而 在 1998 年 的 股东 大 会 
上 ， 股 东 数 量 更 是 史无前例 ! 随 着 时 间 的 推移 ， 巴 菲 特 的 名 气 越 来 越 
大 ， 公 司 的 资金 规模 不 断 扩 大 ， 他 的 追随 者 的 数量 也 在 不 断 上 升 。 金 
融 界 似乎 出 现 了 一 个 不 成 文 的 规定 : 只 要 有 巴菲特 投资 的 行业 ， 束 能 
给 他 和 他 身边 的 所 有 人 带 来 巨大 的 变化 ! 


但 是 类 似 于 “资本 家 的 欢乐 辟 事 ”这 样 的 场景 在 华尔街 已 不 多 见 
了 。 随 着 互联 网 技术 的 发 展 ， 股 票 市 场 现在 也 家 计算 机 所 包围 着 ， 特 
别 是 在 豆 博 机 《一 位 叫 迈 元 。 布 隆 伯 格 的 人 发 明了 股票 终端 机 ) 出 现 
后 ， 计 算 机 已 经 逐渐 成 了 股市 的 一 部 分 。20 世 纪 80 年 代 曾 在 所 罗 门 公 
司 工 作 的 彭 博 当时 默默 无 闻 ， 但 是 布 隆 伯 格 机 的 出 现 却 给 了 股市 发 展 
一 个 全 新 的 起 点 。 形 博 机 集 股 票 走 势 图 报表 、 曲 线 于 一 身 ， 可 以 进行 
计算 ， 发 布 股市 最 新 消 轧 ， 并 可 以 提供 股价 的 时 间 比 对 ， 模 拟 不 同 公 
司 、 俩 券 、 货 币 、 商 品 之 间 的 竞争 情况 。 一 时 间 ， 任 何人 手 里 能 有 一 
部 彩 博 机 都 被 认为 是 一 件 非常 笠 运 的 事 ! 


到 了 20 志 纪 90 年 代 早期 ， 绢 博 机 已 经 在 股市 中 无 所 不 在 ， 但 巴 菲 
特 的 态度 很 坚定 一 一 式 博 机 销售 小 姐 连续 三 年 向 伯 克 希 尔 - Me SLB HE 
行 推 销 都 没有 成 功 ， 每 次 都 只 能 得 到 对 方 拒绝 的 答复 。 在 巴菲特 看 
来 ， 每 分 钟 都 跟 进 股市 的 最 新 消息 的 做 法 不 是 投资 ， 依 赖 于 电脑 也 不 
古 投 资 ， 不 过 最 后 巴菲特 也 受 协 了 。 由 于 进行 债券 交易 有 赖 于 绢 博 机 


才能 完成 ， 一 向 对 彭 博 机 甚至 计算 机 持 抵制 态度 的 巴菲特 也 在 伯 克 希 
尔 - 哈 撤 韦 总 部 安装 了 一 台 彭 博 机 ， 不 过 这 个 股票 终端 距离 巴菲特 的 
办 公 室 很 远 ， 而 每 次 去 彭 博 机 读 取 数据 也 不 是 巴菲特 的 工作 ， 涉 及 到 
彭 博 机 的 事务 由 公司 债券 部 主管 马克 “。 米 拉 德 全 权 处 理 。 人 思 


彭 博 终端 机 的 出 现 ， 标 志 着 股票 交易 进入 了 一 个 计算 机 化 的 时 
代 ， 这 也 从 一 个 层面 凸显 了 所 风门 公司 当时 的 被 动 局 面 。 所 罗 门 公司 
落后 的 经 营 模 式 已 经 无 法 跟 上 公司 前 进 的 脚步 。1994 年 ， 时 任 所 罗 门 
公司 首席 执行 官 的 德里 克 。 摩 根 决定 重新 评估 员工 们 的 工资 收入 情 
况 。 摩 根 认 为 员工 们 应 该 和 股东 们 一 样 分 担 公 司 在 经 营 中 出 现 的 风 
伶 ; 经 营 景气 的 时 候 ， 员 工 们 可 以 和 股东 们 一 样 得 到 分 红 ; 如 果 经 营 
不 景气 ， 员 工 们 应 该 和 股东 们 承担 同样 的 风险 。 摩 根 的 这 种 想法 获得 
了 公司 一 部 分 员工 和 股东 的 支持 ， 人 党 但 这 毕竟 是 华尔街 ， 除 了 所 风门 
公司 外 ， 没 有 哪 家 公司 会 有 这 样 的 想法 ， 于 是 不 久 公司 就 有 35 名 高 层 

员 离职 。 对 于 员工 们 这 种 拒绝 承担 风险 的 态度 ， 巴 菲 特 也 感到 很 无 
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35 名 离职 的 局 层 中 有 一 个 人 叫 约翰 。 梅 里 韦 琶 ， 他 在 所 罗 门 公司 
的 主要 任务 是 为 从 事 套 利 交 易 的 股东 寻找 适合 的 交易 。 随 着 梅里 韦 琴 
的 离开 ， 这 些 进 行 套利 交易 的 股东 们 不 得 不 为 争取 目 己 在 所 罗 门 公司 
的 股份 而 斗争 。 对 于 这 些 人 人， 巴菲特 还 是 很 愿意 为 他 们 做 些 什么 的 ， 
毕竟 套利 交易 在 所 罗 门 公司 的 收入 中 占有 很 大 的 份额 。 不 过 由 于 市 场 
竞争 残酷 性 的 不 断 增加 ， 即 便 是 套利 交易 的 利润 也 出 现 了 下 请 的 趋 


势 。 


套利 交易 者 存在 这 样 的 想法 ， 他 们 认为 类 似 或 者 相关 产品 的 价格 
过 距 会 越 来 越 小 ， 这 就 是 他 们 进行 交易 的 理论 依据 。 举 个 例子 ， 他 们 
的 交易 可 能 会 建立 在 两 种 类 似 的 债券 能 否 以 相近 的 价格 来 完成 交易 


上 。( 因 可 当时 的 大 环境 是 竞争 异常 激烈 ， 那 些 不 需要 动脑 就 能 完成 的 
生意 越 来 越 少 ， 所 以 套利 交易 者 只 能 将 目光 投 癌 那 些 高 风险 的 交易 。 
一 旦 亏本 ， 他 们 会 拿 出 更 多 的 钱 ， 期 望 能 以 扩大 规模 的 方式 来 挽回 出 
现 的 损失 。 不 管 是 上 述 哪 种 情况 ， 由 于 交易 本 身 的 利润 正在 缩水 ， 套 
利 交 易 者 们 认为 只 有 通过 大 手笔 的 买卖 ， 才 能 弥补 交易 中 出 现 的 损 
失 ， 然 而 他 们 进行 的 很 多 交易 都 是 在 负债 的 前 提 下 进行 的 。 


市 场 法 则 并 不 或 励 套利 交易 者 这 样 做， 因为 市 场 并 不 需要 套利 交 
易 者 把 自己 的 损失 通过 与 之 前 一 样 的 方式 填补 回来 。 为 什么 ?这 个 游 
戏 最 终 束 是 没有 人 会 从 中 赢利 如果 一 个 人 有 1 美元 ， 他 在 生意 中 赔 掉 
了 50 美 分 ， 还 剩 下 50 美 分 ， 为 了 填补 损失 ， 他 肯定 会 加 大 投资 ， 但 想 
要 补 回 之 前 的 损失 又 怎么 会 是 一 件 容 易 的 事 ? 所 以 最 好 的 方法 就 是 同 
别人 借 来 50 美 分 凑 够 1 美元 后 进行 下 一 笔 区 易 ， 这 也 就 意味 痢 他 只 付出 
了 一 半 的 资金 就 能 得 到 两 倍 的 利益 (当然 还 要 算 上 借 球 期 间 的 利 
RH) 。 相 比 于 自己 付出 1 美元 ， 显 然 第 二 种 方式 要 轻松 很 多 。 但 不 可 否 
认 的 是 ， 借 钱 做 生意 也 将 加 大 风险 指数 ， 如 果 投 资 者 再 输 挥 50 美 分 ， 
那 他 就 什么 部 没有 了 ! 所 以 巴菲特 也 从 中 给 出 了 三 条 法 则 : 第 一 ， 做 
生意 要 避免 赔钱 ， 第 二 ， 参 照 第 一 条 法 则 ;第 三 ， 不 要 从 别人 手 里 借 
Tal 


然而 那些 套利 交易 者 的 想法 并 不 是 这 样 ， 他 们 总 以 为 自己 对 债券 
价值 的 估计 是 正确 的 ， 因 此 即便 债券 市 场 的 走势 背离 了 他 们 之 前 的 预 
测 ， 他 们 也 认为 只 要 时 机 成 熟 ， 损 失 的 钱 就 会 目 动 走 回 自己 的 口袋 。 
从 股价 波动 紊 的 角度 来 讲 ， 投 资 风 险 就 这 样 出 现 了 ， 因 为 上 述 命题 成 
并 的 条 件 是 投资 者 必须 有 足够 的 时 间 和 耐心 ， 而 这 恰恰 是 那些 借款 经 
营 者 最 大 的 弱点 一 一 时 间 对 于 借 亚 投资 的 人 来 说 几乎 束 是 奢侈 品 ! 还 
有 一 个 重要 的 因素 ， 在 已 经 亏损 的 项 目 上 进行 投资 ， 投 资 人 必须 拿 
足够 的 资金 ， 而 且 任 何 资金 都 是 存在 机 会 成 本 的 ， 这 笔 退 加 的 额外 资 
金 也 不 例外 。 


在 众多 的 套利 交易 人 员 中 ， 有 一 位 叫 拉 里 ，。 希 里 布 兰 德 ， 他 原本 
希望 利用 抵押 债券 的 利明 倒 利 从 中 赢利 ， 没 想到 却 赔 了 4 亿美 元 ， 这 在 
当时 是 一 个 不 小 的 数目 ! 不 过 和 希 里 布 兰 德 深信 如 果 公 司 能 够 给 予 目 己 
一 定数 量 的 资金 援助 的 话 ， 上 自己 肯定 能 把 之 前 的 损失 补 回 来 ! 巴菲特 
也 相信 和 硕 里 布 兰 德 有 这 种 实力 ， 于 是 同意 给 他 拨 丈 ， 最 终 的 结果 令 两 
人 都 很 满意 一 一 硕 里 布 兰 德 不 但 补 回 了 之 前 的 损失 ， 还 着 实 赚 了 一 


A 
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这 些 从 事 人 套利 交易 的 人 似乎 对 自己 的 能 力 有 一 种 天 生 的 直觉 和 判 
断 ， 他 们 总 是 对 自己 深信 不 疑 。 随 着 套利 交易 的 手段 在 股票 、 债 券 的 
经 营 过 程 中 越 来 越 普 及 ， 和 套利 交 易 者 逐渐 而 望 能 摆脱 之 前 受 限制 的 局 
面 ， 他 们 希望 扩大 交易 的 范畴 ， 和 希望 在 交易 中 引进 更 多 的 变量 和 不 确 
定 因 系 。 套 利 交 易 者 对 于 计算 机 的 依赖 性 很 强 ， 通 过 种 种 复杂 的 数学 
公式 计算 出 来 的 数字 ， 是 他 们 决定 是 否 交 易 以 及 进行 哪个 交易 的 基 
础 ， 但 他 们 又 否认 自己 是 数字 的 奴隶 ， 坚 持 说 数字 不 过 是 决 集 过 程 中 
的 指示 路 标 而 已 ， 并 不 具备 任何 实际 的 意义 。 在 巴菲特 和 芷 格 眼 里 ， 
这 种 依靠 数学 公式 来 指导 投资 的 方法 算 不 上 是 真正 的 投资 ， 这 种 感觉 
和 用 目 动 驾驶 模式 开车 很 类 似 ， 开 车 人 认为 自己 在 高 度 专 注 地 车 驶 汽 
车 ， 路 况 平稳 的 地 区 还 好 ， 而 一 旦 遇 到 了 道路 颠 稻 、 雨 天 还 有 交通 拥 
堵 的 情况 ， 目 动 驾 驶 就 完全 失去 了 作用 ， 换 句 话 说， 一旦 股市 出 现 问 
题 ， 依 靠 冷 冰冰 的 数学 公式 给 出 来 的 答案 肯定 不 能 解决 出 现 的 问题 。 


所 罗 门 公司 的 那些 从 事 套利 交易 的 人 完 竟 希望 得 到 什么 呢 ? 很 明 
显 ， 投 资 资 本 不 是 他 们 的 终极 目标 ， 他 们 和 希望 约 验 。 梅 里 韦 琶 重新 回 
到 所 罗 门 公司 的 舞台 上 。 在 所 罗 门 改革 后 期 的 恢复 阶段 ， 套 利 交 易 者 
一 致 文 持 赋 采 在 家 的 梅里 韦 瑟 重 返 所 罗 门 ， 但 是 时 任 公 司 首 遍 执 行 官 
的 德里 元 。 摩根 并 不 文 持 ， 在 他 几 次 礼 铝 地 表达 反对 后 ， 公 司 的 套利 
交易 者 们 也 知道 他 不 希望 梅里 韦 琶 回来 。 这 时 ， 巴 菲 特 和 芒 格 起 了 至 
关 重 要 的 作用 ， 两 人 对 梅里 韦 琶 的 回归 投了 赞成 可 ， 这 当然 是 以 一 定 
条 件 为 前 提 的 一 一 梅里 韦 琶 在 回 到 所 罗 门 公司 后 必须 定期 加 摩根 汇报 
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不 愿意 在 他 人 控制 之 下 工作 ， 于 是 终止 了 谈判 ， 并 于 1994 年 开办 了 属 
于 自己 的 对 冲 基金 公司 长 期 资本 管理 公司 。 长 期 资本 管理 公司 的 运营 
模式 和 所 风门 公司 的 套利 交易 运作 模式 类 似 ， 最 大 的 区 列 在 于 在 梅里 
韦 琶 和 他 的 合作 伙伴 们 可 以 保有 交易 后 赚 取 的 利润 。 


随 着 梅里 韦 瑟 的 离开 ， 他 原来 在 所 罗 门 公司 的 老臣 和 同事 相继 离 
去 ， 大 家 纷纷 选择 美国 康涅狄格 州 的 格林 尼 治 作为 自己 工作 的 新 起 点 
一 一 这 里 也 是 长 期 资本 管理 公司 总 部 的 所 在 地 。 由 于 公司 最 大 的 财富 
制造 者 离开 了 ， 所 风门 公司 首席 执行 官 摩根 预感 到 巴菲特 也 将 要 离 
开 ， 他 似乎 已 经 洞察 到 巴菲特 给 手中 所 罗 门 公司 的 股份 贴 上 了 “出 
售 ”的 标签 ， 所 以 摩根 不 得 不 开始 未 雨 绸 纪 ， 着 手 部 署 后 巴菲特 时 代 
HATEHA. © 


巴菲特 在 1996 年 致 股东 的 信 中 这 样 说 道 ， “事实 上 ， 所 有 的 股票 
价格 现在 都 被 高 估 了 ! ”巴菲特 认为 股票 市 场 之 所 以 红火 ， 是 因为 华 
尔 街 的 存在 以 及 它 在 世界 范围 的 影响 ! 同样 是 在 1996 年 ， 所 罗 门 公司 
首席 执行 官 摩根 决定 把 公司 旗下 的 酒店 卖 给 桑 迪 。 韦 尔 ， 这 位 旅行 者 
保险 公司 的 首席 执行 官 正 是 十 几 年 前 从 保险 公司 消防 员 基 金 航 排 挤 走 
的 那 位 ， 而 多 年 前 的 排挤 事件 刚好 牵扯 到 巴菲特 ， 韦 尔 对 巴菲特 可 谓 
恨 之 入 骨 。 摩 根 不 是 没有 考 夸 到 两 人 之 间 的 摩 探 ， 但 是 当面 对 世界 范 
围 内 在 大 型 “金融 购物 中 心 ” 方 面 唯一 能 与 美 林 证 券 抗 衡 的 旅行 者 保 
险 公 司 ， 摩 根 还 是 选择 对 巴菲特 与 书 尔 之 间 的 矛盾 视而不见 。 而 韦 尔 
方面 ， 虽 然 他 本 人 不 喜欢 套利 交易 ， 但 是 他 深 知 世界 范围 的 连锁 酒店 
将 产生 巨大 的 利益 ， 所 以 他 时 不 迟疑 地 与 所 罗 门 公司 签订 了 交易 合 
约 ， 而 他 这 种 行为 则 被 外 界 认为 是 针对 巴菲特 的 做 法 。 韦 尔 以 上 自己 的 
方式 打败 了 巴菲特 一 一 既然 所 罗 门 公司 在 巴菲特 时 期 经 营 不 善 ， 韦 尔 
自然 不 会 放 过 这 个 机 会 证 明 自 己 。 对 于 自己 对 手 韦 尔 的 收购 ， 巴 菲 特 
丝 坚 没有 音 异 自己 的 湾 类 之 词 ， 他 把 韦 尔 比喻 成 了 实现 股票 价值 的 天 


才 。( 辐 最 终 ， 韦 尔 的 旅行 者 保险 公司 以 90 亿 美元 的 价格 买 下 了 所 罗 门 
公司 ， 巴 菲 特 终于 甩 掉 了 自己 身上 的 这 个 大 麻烦 ! © 


甩 掉 了 所 风门 公司 ， 巴 菲 特 依然 是 投资 者 追捧 的 对 象 ， 梅 里 韦 琶 
就 是 其 中 之 一 。 这 位 长 期 资本 管理 公司 的 首席 执行 官 深 知 巴菲特 非 党 
希望 能 拥有 属于 自己 的 赌场 和 娱乐 场 ， 因 此 在 自己 的 长 期 资本 管理 公 
司 挂牌 营业 的 某 一 天 ， 也 就 是 1994 年 2 月 前 的 某 一 天 ， 梅 里 韦 瑟 和 一 位 
合伙 人 亲自 飞 往 奥马 哈 ， 希 望 能 说 服 巴 菲 特 在 自己 的 公司 注资 。 他 们 
邀请 巴菲特 在 奥马 哈 著 名 的 Gorat ，s 牛 排 店 吃饭 。 席 间 ， 梅 里 韦 瑟 所 
巴菲特 展示 了 对 于 新 公司 的 规划 ， 并 对 投资 赌场 可 能 出 现 的 种 种 情况 
作 了 分 析 ， 还 给 出 了 公司 的 资金 预算 ， 准 备 充分 可 见 一 斑 。 梅 里 韦 瑟 
的 理念 就 是 通过 数量 庞大 的 小 规模 经 营 来 谋取 利益 ， 而 这 些小 规模 经 
营 的 启动 资金 至 少 需要 长 期 资本 管理 公司 资本 的 25 倍 ! 梅里 韦 瑟 认 
为 ， 一 旦 经 营 出 现 失误 ， 最 大 损失 额 不 会 超过 公司 资产 的 1/5， 而 公司 
出 现 这 种 情况 的 可 能 性 不 到 1%。 人 (党 相信 没有 人 会 把 自己 公司 出 现 风险 
的 概率 说 到 1% 以 上 。 (要 真是 那样 的 话 ， 没 有 人 会 对 这 样 的 企业 投 
资 ， 不 过 这 些 数 字 是 不 能 说 明 问 题 的 。 任 何 公 司 在 规划 的 时 候 都 会 预 
先 假设 公司 出 现 致命 打击 的 可 能 性 是 零 ， 抑 或 是 微乎其微 。 公 司 这 样 
做 的 原因 很 简单 ， 即 便 公 司 有 数额 庞大 的 回报 ， 也 不 足以 补偿 可 能 

现 的 风险 带 来 的 损失 ! ) 


梅里 书屋 之 所 以 选择 “长 期 ”作为 目 己 公司 名 字 的 一 部 分 ， 很 大 
程度 上 是 因为 当时 投资 者 的 钱 都 被 套牢 了 ! 他 深 知 如 果 上 自己 开始 赔钱 
的 话 ， 在 损失 得 以 填补 前 ， 他 号 边 必 须要 有 其 他 投资 者 的 文 持 ! 但 是 
梅里 韦 瑟 的 这 种 想法 却 被 巴菲特 和 芳 格 看 穿 了 ， 他 们 很 不 导 于 成 为 梅 
里 韦 玫 利用 的 工具 一 一 自己 投入 巨大 的 资金 ， 填 补 根本 不 可 能 填 平 的 
损失 一 一 扮演 这 样 的 角色 让 巴菲特 和 芒 格 很 难 接受 。 


“我 们 知道 他 们 (长 期 资本 管理 公司 的 人 ) 是 非常 精明 的 。” 芷 
格 说 道 ， “但 我 们 依然 对 这 份 投资 的 复杂 性 和 需要 的 月 动 资 金 持 一 种 
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坏人 。 如 果 我 们 选择 了 这 个 项 目 ， 相 信 会 有 很 多 人 去 模仿 的 。” 郊 格 
在 言谈 中 丝 晤 没有 避讳 伯 克 希 尔 - 哈 撤 过 很 可 能 成 为 长 期 资本 管理 公 
司 蔡 罪 羊 的 猜测 。“ 况 且 我 们 也 不 赞同 长 期 资本 管理 公司 那些 人 的 处 
事 方法 ! ” 


长 期 资本 管理 公司 的 赢利 模式 是 这 样 的 ， 每 年 从 投资 者 手 里 收取 
2% 的 手续 费 ， 并 从 投资 者 的 投资 利润 中 分 得 25% 的 利润 。 即 便 如 此 ， 委 
托 长 期 资本 管理 公司 进行 投资 的 客户 依然 络绎 不 绝 ， 他 们 看 重 的 是 这 
家 公司 的 名 气 ， 以 及 他 们 提出 的 “和 投资 天 才 一 起 赚钱 ”的 口号 。 的 
确 ， 在 长 期 资本 管理 公司 成 立 初期 ， 公 司 的 运营 是 非常 出 色 的 。 从 创 
F 对 冲 基 金 募集 史上 最 高 的 12. 5 亿美 元 开始 ， 长 期 资本 管理 公司 有 了 
一 个 很 不 错 的 起 步 。 长 期 资本 管理 公司 挖 到 了 之 前 在 所 罗 门 公司 工作 
的 老臣 和 经 营 团队 。 在 新 公司 ， 这 些 套 利 交易 的 专家 们 能 够 把 自己 的 
全 部 精力 都 投入 在 交易 开发 上 ， 不 会 受到 外 界 的 干扰 ， 自 己 辛 辛 苦 昔 
赚 回 来 的 利润 也 不 会 被 公司 其 他 部 门 瓜分 一 一 之 前 在 所 罗 门 公司 时 ， 
套利 交易 部 门 所 创造 的 财富 往往 成 为 诸多 部 门 内 饥 的 对 象 ， 不 过 在 长 
期 资本 管理 公司 ， 这 样 的 局 面 再 也 不 会 发 生 了 。 在 长 期 资本 管理 公司 
成 立 的 前 三 年 ， 业 绩 非常 好 ， 投 资 者 投资 总 额 翻 了 两 番 ! 到 1997 年 年 
底 ， 公 司 累计 资本 达到 了 70 亿 美元 。 但 好 景 不 长 ， 之 后 出 现 的 对 冲 基 
金 竞争 激烈 的 局 面 开始 制约 公司 回报 的 增长 ， 而 梅里 韦 瑟 不 得 不 向 投 
资 者 返回 23 亿 美元 的 资产 以 填补 投资 者 的 损失 ， 剩 下 的 则 完全 投入 了 
市 场 。 那 时 长 期 资本 管理 公司 的 套利 交易 依然 维持 在 1 290 亿 美元 的 水 
平 线 上 ， 但 是 这 个 数字 看 起 来 更 像 是 公司 的 债务 总 额 。 事 实 上 当时 长 
期 资本 管理 公司 只 有 47 亿 美元 流动 资产 。 公 司 原本 的 策略 是 通过 募集 
投资 者 的 资金 ， 以 巴菲特 选择 的 投资 组 合作 为 自己 的 蓝本 积累 财富 ， 
但 是 现在 梅里 韦 瑟 发 现 公司 的 资产 中 几乎 有 一 半 是 记 在 自己 合作 者 名 
下 的 ! 后 尽管 如 此 ， 梅 里 韦 琴 依然 很 自信 ， 他 和 他 的 公司 在 金融 界 依 
然 拥有 显赫 的 地 位 ， 那 些 公司 的 合作 者 们 依然 可 以 对 自己 的 客户 页 派 


头 。 那 时 与 长 期 资本 管理 公司 进行 合作 的 企业 向 超过 50 家 银行 进行 贷 
球 ， 虽 然 古 债务 人 ， 但 他 们 依然 对 银行 、 对 自己 的 经 纪 人 指 手 画 脚 、 
发 写 施 令 〈( 这 样 的 场景 在 类 似 的 案例 中 非 第 平 第 )。 


也 许 是 因为 巴菲特 在 金融 界 创造 的 财富 是 前 无 十 人 的 ， 所 以 很 多 
人 都 把 复制 巴菲特 神话 甚至 是 超越 他 作为 自己 最 大 的 目标 ， 不 过 目前 
来 看 还 没有 人 实现 这 种 期 待 。 但 在 很 多 人 看 来 ， 梅 里 韦 瑟 已 经 离 这 个 
目标 越 来 越 近 了 。 梅 里 韦 瑟 对 巴菲特 也 许 有 一 种 潜意识 的 怨恨 心理 ， 
在 所 罗 门 公司 ， 巴 菲 特 就 没有 对 他 施 以 援手 ， 既 没有 充当 他 的 保护 
者 ， 也 没有 帮助 他 重 返 所 罗 门 ， 这 就 让 梅里 韦 瑟 有 了 超越 巴菲特 的 动 
力 。 售 但 人 们 也 许 忽 略 的 一 点 是 ， 长 期 资本 管理 公司 永远 是 落后 于 巴 
菲 特 的 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 ， 简 单 来 看 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股价 要 
比 长 期 资本 管理 公司 的 股价 高 外， 但 梅里 韦 瑟 不 是 轻易 放弃 的 人 。 他 
在 百 莫大 地 区 开设 了 一 家 名 为 “ 鹃 莱 ” 的 再 保险 公司 。 选 择 “ 蝎 莱 ” 
这 个 名 字 ， 是 因为 在 长 期 资本 管理 公司 总 部 大 楼 前 面 的 喷泉 中 间 有 一 
尊 雄 驶 的 铜 像 ， 铜 中 的 爪子 深 深 地 插 进 了 猎物 的 身体 里 ， 跟 莱 也 因此 
得 名 。 长 期 资本 管理 公司 旗下 的 这 家 再 保险 公司 主要 的 业务 范围 涉及 
地 震 、 飓 风 等 自然 灾害 保险 ， 这 个 险种 和 巴菲特 高 级 助理 阿 吉 特 。 栅 
BEHEER - 哈 撒 韦 负责 的 险种 十 分 相似 ， 换 句 话 说， 蝎 莱 公司 交 
入 了 阿 吉 特 的 领地 。 但 众所周知 ， 任 何 保险 险种 都 不 是 一 个 轻松 的 话 
题 ， 很 多 人 在 涉及 保险 行业 的 时 候 都 没有 获得 成 功 ， 即 便 是 经 验 老 到 
的 巴菲特 ， 在 他 年 轻 的 时 候 也 出 现 过 这 样 那 样 的 失误 。 所 以 作为 一 个 
新 手 ， 要 想 在 再 保险 行业 中 拿 到 成 绩 ， 长 期 资本 管理 公司 必须 要 有 进 
门 的 金 钥匙 ， 事 实证 明 ， 他 们 做 到 了 ! 


随 着 时 间 的 推移 ， 长 期 资本 管理 公司 在 保险 业务 上 越 来 越 成 功 ， 
他 们 的 业务 范围 也 在 不 断 扩 大 ， 甚 至 有 人 开始 效仿 起 他 们 的 保险 经 营 
全 略 来 。 但 是 到 了 1998 年 夏天 ， 一 切 似乎 又 到 了 一 个 转折 点 ， 几 乎 在 
一 瞬间 ， 所 有 债权 人 都 意识 到 了 一 个 问题 一 一 他 们 对 于 债务 人 是 否 还 
球 的 预想 有 些 盲目 乐观 。 完 竟 债 务 人 会 不 会 按时 偿还 自己 的 债务 ? 这 


PH AES, oh xe Ze BE BIN TA RA IK Ta, ERITA] 
率 的 提高 ， 长 期 资本 管理 公司 的 竞争 对 手 们 纷纷 对 目 己 目前 的 状况 重 
新 进行 评估 ， 有 其 体 办 法 就 是 通过 降低 债券 价格 的 方式 带动 一 个 销售 狂 
潮 ， 但 长 期 资本 管理 公司 并 没有 这 么 做 。 他 们 选择 了 与 大 众 方法 背 道 
而 驰 : 卖 出 了 手中 最 保险 的 债券 ， 转 而 投资 那些 高 风险 的 债券 ， 他 们 
认为 高 风险 能 融 来 高 回报 ， 同 样 也 在 价格 上 具有 相当 的 优势 。 长 期 资 
本 管理 公司 的 理念 就 是 随 着 市 场 趋 问 更 加 有 效 的 运作 方式 ， 高 风险 债 
券 的 价格 将 会 上 扬 ， 趋 癌 低 风险 的 债券 价格 。 做 出 这 样 的 判断 源 于 他 
们 通过 市 场 分 析 做 出 来 的 精密 测算 。 在 进行 了 一 系列 的 数据 分 析 后 ， 
长 期 资本 管理 公司 认为 金融 市 场 的 大 方 癌 将 趋 于 平稳 ， 也 就 是 说 市 场 
将 出 现 反 弹 ， 而 之 后 市 场 即便 有 变动 ， 也 是 在 一 个 很 小 的 范围 内 小 
动 。 他 们 的 这 种 说 法 从 历史 的 角度 来 看 是 成 立 的， 但 是 历史 告诉 人 人们 
的 男 外 一 个 原则 或 是 普遍 发 生 并 不 代表 永恒 ! 长 期 资本 管理 公司 也 知 
道 这 一 点 ， 所 以 公司 把 投资 者 的 钱 “ 冻 结 ” 了 起 来 ,希望 当 问 题 出 现 
的 时 候 能 对 公司 有 所 帮助 ， 至 于 期 限 他 们 没有 明确 ， 但 肯定 是 越 长 越 
好 ， 至 少 公司 会 选 出 一 个 他 们 认为 合适 的 足够 安全 同时 又 能 保证 自己 
利益 不 受 侵害 的 时 间 。 


1998 年 的 俄罗斯 金融 风暴 最 终 摧毁 了 长 期 资本 管理 公司 的 所 有 设 
想 。1998 年 8 月 17 日 ， 俄 罗斯 政府 宣布 卢布 贬值 ， 这 场 金 融 风 暴 引 发 了 
全 球 性 的 金融 动荡 ， 长 期 资本 管理 公司 受到 重创 。 投 资 者 能 做 出 的 唯 
一 选择 就 是 抛售 所 有 手边 的 股票 和 债券 。 早 些 时 候 已 经 有 投资 经 理 预 
感到 了 长 期 资本 管理 公司 几 近 崩盘 的 局 面 ， 他 们 认为 公司 在 金额 巨大 
的 套利 交易 中 谋 利 的 做 法 无 异 于 “在 重型 推土机 前 去 捡 5 美 分 的 硬币 ， 
危机 随时 都 有 可 能 发 生 ”。 售 这 一 幕 现在 已 经 发 生 了 ， 而 且 捡 钱 的 人 
面 对 的 还 是 一 部 安装 了 法 拉 利 引擎 的 推土机 ， 它 正 以 每 小 时 80 英 里 的 
时 速 开 过 来 ， 捡 钱 的 人 已 经 大 难 临头 了 。 


回忆 起 当时 的 一 幕 ， 巴 菲 特 也 陷入 了 沉思 。1998 年 8 月 23 日 ， 星 期 
天 ， 他 接 到 了 长 期 资本 管理 公司 的 埃 里 克 。 罗 森 菲 尔 德 的 电话 。“ 当 


时 我 正在 打 桥牌 ， 电 话 啊 了 ， 是 罗 牺 菲尔德。” 巴 菲 特 说 道 。 对 于 多 


团队 的 一 分 子 ， 之 前 他 曾 在 所 罗 门 公司 就 职 ， 在 那里 他 主要 负责 的 就 
是 审核 每 笔 交 易 ， 找 出 存在 问题 的 环节 。 到 了 长 期 资本 管理 公司 ， 他 
成 为 梅里 韦 瑟 的 副手 ， 工 作 的 主要 方向 就 是 以 销售 合并 套利 债券 的 方 
式 来 重新 规划 公司 的 投资 组 合 ， 尽 可 能 地 优化 投资 组 合 。“ 我 已 经 很 
多 年 没有 和 罗 森 菲尔德 通电 话 了 ， 但 我 能 听 出 来 他 的 声音 带 有 一 种 很 
害怕 的 情绪 。 他 向 我 通报 了 长 期 资本 管理 公司 的 情况 ， 并 表示 希望 我 
能 帮助 他 们 公司 的 套利 债券 部 门 走出 困境 ， 把 套利 债券 转移 到 我 的 名 
下 ， 这 大 概 需要 60 亿 美元 的 投入 。 直 到 那 时 他 们 依然 认为 套利 交易 是 
一 个 纯 数 学 的 问题 。” 仁 巴菲特 并 没有 直接 拒绝 罗 森 菲尔德 的 请 求 ， 
而 是 选择 了 非常 礼节 性 的 方式 ，“ 我 很 明白 地 告诉 他 ， 我 可 以 帮 他 ， 
但 不 是 买 下 他 们 公司 的 全 部 套利 债券 ， 而 只 能 是 其 中 的 一 部 分 ! ” 


就 在 这 场 金融 动荡 发 生 短 短 几 天 的 时 间 里 ， 长 期 资本 管理 公司 的 
资产 严重 下 降 ， 不 到 一 周 ， 公 司 的 资产 净值 下 降 了 50%1! 一 周 里 ， 公 司 
的 合伙 人 一 直 在 给 目 己 关系 网 里 的 所 有 人 打 电 话 ， 和 希望 在 8 月 31 日 ， 也 
就 是 公司 宣布 破产 前 能 够 尽 可 能 多 地 募集 到 资金 ， 随 着 公司 逐渐 接近 
死亡 的 边缘 ， 他 们 也 开始 认同 了 拉 里 。 和 希 里 布 兰 德 的 话 一 一 现在 是 到 
了 回 奥马 哈 移 知 巴菲特 求助 的 时 候 了 ， 只 有 他 才能 帮助 长 期 资本 管理 
公司 渡 过 难关 ! 


第 二 天 ， 道 琼斯 工业 指数 下 跌 了 4%，《 华 尔 街 日 报 》 把 这 称 为 
“TE DNR UE Se A EERE OD”, AE Ea TT oR St E F 
WAS Ase. MAERSK, AEN = PEK BE Sn FE E E 
特 ， 巴 菲 特 杀 目 到 机 场 迎 接 目 己 的 这 位 老 朋 友 ， 之 后 两 人 来 到 了 介 死 
布尔 - 哈 撤 韦 在 基 威 特 广场 的 总 部 。 令 布 里 布 兰 德 感到 惊讶 的 是 ， 伯 
Bets OR - 哈 撒 韦 的 装修 和 目 己 所 在 的 长 期 资本 管理 公司 有 着 很 大 的 不 
H: 后 者 极 尽 姥 华 ， 办 公 大 楼 里 有 两 张 撞 球台 ， 一 个 面积 达到 3 000 平 
方 英 尺 的 健 映 房 ， 还 配 有 专业 的 健身 教练 ， 而 伯 克 希 尔 -ERAK 


了 巴菲特 节俭 的 美德 ， 办 公 室 并 不 大 ， 而 且 已 经 被 工作 人 员 和 可 口 可 
乐 公 司 的 投资 备 翅 录 填 满 了 。 


此 前 希 里 布 兰 德 的 情况 并 不 好 ， 他 早已 陷入 了 债务 麻烦 之 中 ， 个 
人 投资 血本 无 归 ， 想 要 利用 杠杆 投资 来 填补 损失 也 不 是 良机 。 到 达 奥 
马 哈 的 第 一 天 ， 希 里 布 兰 德 走访 了 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 各 个 层面 ， 并 
向 巴菲特 陈述 了 在 这 个 时 间 对 长 期 资本 管理 公司 投资 的 种 种 好 处 。[ 轩 
提 到 这 件 事 ， 巴 菲 特 回忆 道 ，“ 当 时 希 里 布 兰 德 希望 我 能 给 长 期 资本 
管理 公司 注资 ， 他 向 我 描述 了 七 八 个 可 以 投资 的 部 门 ， 但 是 我 知道 这 
些 都 是 相互 牵连 的 ， 我 知道 我 伸 出 援手 的 时 间 越 迟 〈 不 要 太 迟 ) ， 我 
能 够 得 到 的 利益 份额 会 越 多 ， 为 什么 ? 因为 以 长 期 资本 管理 公司 目前 
的 状态 ， 他 们 非常 需要 能 有 人 对 他 们 施 以 援手 。 而 希 里 布 兰 德 提出 的 
建议 似乎 都 不 在 点 儿 上 ， 没 有 什么 实际 的 意义 ， 也 许 他 们 认为 自己 还 
有 时 间 要 要 手段 ， 但 我 不 想 这样 ， 这 就 是 我 的 答案 ! ”正如 巴菲特 所 
说 ， 最 后 他 这 样 告诉 希 里 布 兰 德 ，“ 我 不 会 拿 着 别人 的 钱 进行 投资 ， 
我 不 希望 扮演 投资 人 的 角色 ! ”( 央 那么 巴菲特 想 要 的 是 什么 呢 ? 他 只 
对 担任 公司 老板 这 个 职位 感 兴趣 ! 


长 期 资本 管理 公司 不 需要 老板 ， 他 们 只 需要 一 个 投资 者 ， 能 够 注 
入 资金 帮助 公司 渡 过 难关 的 人 ! 所 以 公司 不 得 不 寻求 其 他 力量 的 帮 
助 。 就 在 他 们 即将 选择 寻找 其 他 人 帮助 的 时 候 ， 公 司 的 局 面 似乎 又 出 
现 了 转机 。(@ 汪 到 了 8 月 的 最 后 一 天 ， 也 就 是 公司 管理 层 需要 向 股东 通 
报 公司 亏损 情况 的 那 一 天 ， 公 司 的 基金 损失 已 达 19 亿 ， 接 近 资 产 总 额 
的 一 半 。 出 现 这 种 局 面 ， 不 仅 是 由 于 股票 市 场 连 续 几 个 月 下 跌 ， 另 外 
一 个 不 容 忽视 的 原因 就 是 人 们 对 于 债券 投资 市 场所 存在 的 风险 的 抵 
触 。( 电 相关 部 门 表示 1998 年 出 现 的 这 次 股市 震动 可 以 说 是 非常 罕见 、 
“百年 一 遇 ” 的 ， 而 其 所 带 来 的 影响 不 亚 于 在 纽约 市 乔 起 了 4 级 飓风 ， 
整个 金融 界 的 损失 达到 了 20%。 但 好 像 长 期 资本 管理 公司 却 看 到 了 些许 
有 利 的 因素 ， 梅 里 韦 瑟 在 写 给 股东 的 信里 表示 了 自己 的 信心 。 尽 管 公 
司 的 损失 已 经 达到 了 50%， 但 他 并 没有 用 “损失 ”这 个 词 ， 而 是 选择 了 


“震动 ”这 个 词 ， 他 还 在 信里 积极 鼓动 股东 投资 “现在 出 现 的 情况 
的 确 不 是 很 好 ， 但 这 不 过 就 是 一 个 震动 ， 一 场 风波 而 已。 而 从 另外 一 
个 角度 来 讲 ， 这 是 各 位 选择 进行 投资 的 最 佳 机 会 ， 至 少 在 我 们 看 来 ， 
现在 是 公司 所 能 想象 到 的 最 好 的 投资 机 会 ! 如 果 能 对 我 们 公司 进行 投 
资 ， 那 么 你 所 投资 的 这 份 基金 将 为 你 赢得 一 个 超 值 的 回报 率 ， 同 样 我 
们 的 手续 费 也 会 更 加 合理 ! ”( 轩 梅里 韦 瑟 似乎 在 给 入 制造 一 种 错觉 
一 一 长 期 资本 管理 公司 有 这 个 能 力 能 够 募集 到 资金 东山 再 起 ， 他 们 可 
以 等 到 金融 风暴 平息 后 把 失去 的 损失 夺回 来 。 但 事实 上 ， 如 果 公 司 希 
望 弥补 失去 的 损失 ， 他 们 就 需要 大 量 的 资金 作为 后 盾 ， 以 公司 目前 的 
情况 只 能 通过 杆 杠 交易 的 方式 ， 而 过 高 的 杠杆 率 又 让 这 种 想法 变 得 不 
太 现 实 。 在 这 种 局 面 下 ，“ 投 资 风险 ”的 唯一 解释 就 是 赔钱 了 。 很 显 
然 ， 长 期 资本 管理 公司 没有 作 好 赔钱 的 准备 。 公 司 长 期 以 来 保守 的 企 
业 文 化 和 蒙蔽 合作 伙伴 的 专制 作风 现在 开始 起 作用 了 ， 没 有 人 愿意 把 
钱 投资 到 摇摇欲坠 的 长 期 资本 管理 公司 ， 不 过 也 许 有 一 种 可 能 一 一 只 
有 那些 真正 成 为 公司 老板 的 人 现在 才 会 把 自己 的 钱 放 在 这 家 以 套利 交 
易 为 主 的 投资 公司 里 。 


当 巴 菲 特 看 到 梅里 书 瑟 这 封 写 给 股东 们 的 信 时 ， 他 也 给 目 己 的 下 
Ja Alig Bas a, fa Se: 


te MELEE) 所 描述 的 情况 是 可 以 发 生 的 ， 但 必须 要 具备 
以 下 几 个 前 提 : 第 一 ， 你 的 工作 人 员 必 须 非常 优秀 ， 智 商 全 部 都 
在 160 分 以 上 ; 第 二 ， 他 们 所 在 的 行业 必须 要 有 悠久 的 历史 ， 至 少 
要 有 250 年 的 发 展 史 ; 第 三 ， 行 业 的 纯利 润 要 高 ; 第 四 ， 这 个 行业 
要 有 很 高 的 杠杆 比例 作为 后 盾 。( 归 


巴菲特 经 党 说， 无 论 基数 多 大 ， 它 与 零 相 乘 的 结果 依然 是 零 ! 对 
于 巴菲特 来 说 ， 零 的 概念 就 是 没有 任何 结余 的 损失 。 在 任何 一 项 投资 
中 ， 只 要 存在 完全 亏损 的 可 能 ， 那 么 不 管 这 种 可 能 变 为 现实 的 概率 有 


多 小 ， 如 果 无 视 这 种 可 能 继续 投资 的 话 ， 资 金 归 零 的 可 能 性 就 会 不 断 
擎 升 ， 早 晚 有 一 天 ， 风 险 无 限 扩 大 ， 再 巨大 的 资金 也 可 能 化 为 泡影 ， 
没有 人 能 够 逃 得 了 这 一 切 ! 时 但 巴菲特 的 这 种 理论 显然 在 长 期 资本 管 
理 公 司 是 不 存在 的 ， 他 们 一 直 认 为 所 谓 灾 难 性 的 情况 出 现 的 概率 不 到 
20%。 书 菲 特 描述 的 “ 零 ” 的 概念 ， 在 他 们 眼中 基本 上 是 不 存在 的 ! 


只 是 全 球 性 的 金融 动 沪 并 没有 因为 长 期 资本 管理 公司 的 乐观 有 所 
改善 。 到 了 1998 年 9 月 ， 股 市 依然 呈 低 迷 态 势 。 长 期 资本 管理 公司 的 损 
失 已 经 超过 了 60%， 但 依然 没有 人 进行 投资 ， 公 司 还 在 为 资金 及 悉 ! 其 
他 交易 商 的 态度 更 是 令 长 期 资本 管理 公司 的 情况 雪上 加 霜 ， 他 们 开始 
抛售 手中 持 有 的 长 期 资本 管理 公司 的 基金 和 股份 ， 所 有 人 都 知道 长 期 
资本 管理 公司 即将 破产 ， 公 司 易 主 不 过 是 时 间 问 题 ， 因 此 长 期 资本 管 
理 公 司 的 价格 必 将 走低 一 一 投资 者 回来 就 是 这 样 ， 总 布 望 从 危险 的 地 
域 跳 到 安全 的 地 域 。 现 在 的 长 期 资本 管理 公司 对 于 他 们 来 说 已 经 不 再 
属于 安全 的 范畴 ， 长 期 资本 管理 公司 在 他 们 眼中 已 经 没有 了 任何 意 
义 。 这 时 ， 融 盛 进入 了 长 期 资本 管理 公司 的 视线 ， 包 括 高 盛 在 内 的 几 
家 企业 决定 联合 购买 长 期 资本 管理 公司 50% 的 股份 ， 并 注资 40 亿 美元 ， 
不 过 这 笔 钱 对 于 处 于 困境 中 的 套利 基金 公司 来 说 还 是 杯水车薪 ! 


对 于 收购 长 期 资本 管理 公司 ， 高 盛 方面 曾 与 巴菲特 联系 过 ， 询 问 
其 是 否 有 意向 对 该 公司 实行 紧急 救援 ， 但 得 到 的 却 是 否定 的 答案 。 不 
过 巴菲特 也 不 是 完全 否定 收购 的 可 能 ， 他 表示 可 以 考虑 与 高 盛 联合 完 
成 收购 ， 不 仅 买 下 长 期 资本 管理 公司 的 全 部 资产 、 投 资 组 合 ， 还 要 对 
公司 的 债务 负责 。 如 果 两 家 公司 联手 ， 那 么 他 们 绝对 有 资本 等 到 金融 
危机 结束 后 帮助 该 公司 东山 再 起 ， 但 是 巴菲特 提出 了 一 个 让 人 觉得 非 
OER: 收购 可 以 ， 梅 里 韦 瑟 必须 走 人 ! 


长 期 资本 管理 公司 和 伯 克 希 尔 - 哈 撤 圳 是 有 牵连 的 ， 而 且 还 是 巴 
非特 最 讨厌 的 债务 关系 : 长 期 资本 省 理 公司 欠 伯 元 希 尔 - 哈 撒 圳 的 
钱 ， 不 仅 如 此 ， 长 期 资本 管理 公司 还 牵扯 到 三 角 债 务 和 四 有 角 债务 的 纠 


纷 中 ， 而 债务 纠纷 的 最 终 债权 方 都 是 伯 克 希 尔 - UR. “RH MH 
就 如 同 做 爱 。” 巴 菲 特 说 道 ， “问题 的 关键 不 在 于 我 们 睡 了 谁 ， 而 是 
他 们 睡 了 谁 ! ”也 就 是 说 谁 从 我 钱 不 重要 ， 关 键 要 看 谁 欠 我 的 债务 
人 。) 不 过 之 后 巴菲特 并 没有 把 注意 力 转移 到 收购 上 ， 而 是 在 周 五 飞 
去 了 西雅图 ， 参 加 比尔 。 盖 茨 组 织 的 从 阿拉 斯 加 到 加 州 的 “淘金 之 旅 
13 日 游 ”。 临 行 前 ， 他 打 电 话 给 自己 的 职员 : “不 管 是 谁 ， 只 要 对 方 
ee 
借口 ! ” 


第 二 天 ， 巴 菲 特 和 苏 珊 以 及 包括 盖 欧 夫妇 在 内 的 四 对 夫妻 出 现在 
阿拉 斯 加 州 首 府 朱 诡 市 ， 他 们 要 乘 飞 机 飞越 阿拉 斯 加 的 冰原 地 带 。 在 
那里 他 们 看 到 了 巨大 的 蓝 色 冰山 ， 看 到 了 3 000 英 矿 基 上 崖 边 上 壮美 的 瀑 
布 。 晚 上， 巴菲特 和 众人 一 起 观看 了 有 关 冰 川 学 的 介绍 ， 但 他 的 心思 
早已 经 飞 到 了 长 期 资本 管理 公司 的 收购 案 上 ， 他 在 想 高 盛 能 不 能 在 这 
么 短 的 时 间 里 筋 集 到 足够 的 资金 完成 收购 。 贫 要 的 交易 商 已 经 把 长 期 
资本 管理 公司 的 价格 压 得 很 低 了 ， 这 个 时 候 介 入 显然 是 最 合适 的 时 
间 。 在 巴菲特 的 职业 生涯 中 ， 还 没有 哪 一 次 收购 是 在 这 么 短 的 时 间 里 
完成 的 ， 而 且 这 次 面 对 的 还 是 一 家 规模 很 大 的 企业 一 一 至 少壮 经 的 规 
模 还 是 很 大 的 ， 所 以 巴菲特 把 这 次 收购 长 期 资本 管理 公司 看 成 是 一 个 
非常 难得 的 机 会 。 


第 三 天 ， 盖 次 旅行 团 来 到 了 海滩 附近 ， 他 们 选择 的 地 点 党 有 灰 能 
出 没 ， 而 他 们 当天 的 主要 目的 就 是 观察 灰 熊 。 不 过 巴菲特 并 没有 这 个 
闲情逸致 ， 高 盛 的 总 裁 乔 恩 。 科 奇 一 直 在 给 巴菲特 打 电 话 ， 不 过 由 于 
卫星 信号 不 好 ， 电 话 总 是 打 不 通 。“ 算 了 ， 今 天 我 们 算是 与 外 界 隔 绝 
了 。” 巴 菲 特 说 道 ，“ 游 船 两 侧 都 是 800 多 米 蜗 的 山峰 ， 船 长 还 指 给 我 
们 看 了 ， 瞧 ， 前 面 出 现 了 一 只 能 ， 该 死 的 能 ! 不 过 现在 我 还 是 应 该 找 
一 部 电话 ， 而 不 是 和 能 在 一 起 ! ” 
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去 看 驼背 饼 ， 在 长 达 两 三 个 小 时 的 时 间 里 ， 巴 菲 特 几 乎 与 外 界 断 绝 了 
一 切 联系 。 由 于 信和 号 不 好 ， 谁 也 找 不 到 他 ， 可 想 而 知 远 在 纽约 的 科 奇 
是 多 么 着 急 ， 不 过 最 终 科 奇 还 是 联系 上 了 巴菲特 。 当 巴菲特 还 在 阿拉 
斯 加 欣赏 有 关 海 洋 野 生动 物 的 介绍 时 ， 科 奇 在 纽约 这 边 的 收购 准备 已 
经 进行 得 差不多 了 。 他 告诉 巴菲特 可 以 完成 收购 ， 尽 管 当时 还 只 是 停 
留 在 对 收购 提出 报价 的 层面 上 《因为 不 知道 有 多 少 公 司 会 与 之 竞争 收 
购 ) ， 而 且 科 奇 还 表示 将 完全 按照 巴菲特 的 想法 约翰。 梅里 韦 琶 上 刁 
收购 无 天 ， 收 购 完 成 后 ， 梅 里 韦 蕊 不 会 进入 公司 新 的 管理 层 。 


如 果 照 这 样 走 下 去 ， 一 切 都 会 非常 顺利 。 但 是 到 了 周一 ， 巴 菲 特 
再 次 玩 起 了 “消失 ”， 这 大 大 考验 了 科 奇 的 耐心 ， 他 对 向 长 期 资本 管 
理 公 司 提出 报价 以 及 后 面 的 收购 变 得 越 来 越 没有 耐心 了 。 于 是 他 开始 
联系 美联储 交易 部 门 主管 彼得 。 费 舍 尔 ， 与 之 商讨 有 关联 合 长 期 资本 
管理 公司 债权 人 发 起 拯救 行动 的 问题 。 而 在 早 些 时 候 美联储 已 经 对 长 
期 资本 管理 公司 表示 了 相当 的 关注 ， 主 席 艾 伦 . 格林 斯 潘 也 参加 了 相 
关 的 电话 会 议 。 美 联储 一 致 认为 目前 的 股票 市 场 陷 入 了 一 场 “ 国 际 性 
的 金融 风暴 ”中 ， 所 以 肯定 会 有 部 门 或 者 企业 受到 影响 ，“ 甚 至 可 能 
是 巨大 的 影响 ”。 舍 在 这 种 情况 下 ， 不 乏 声 音 宣称 美联储 将 通过 减 息 
的 方式 来 救市 。 


在 科 奇 还 有 美联储 积极 筹划 的 同时 ， 长 期 资本 管理 公司 并 没有 止 
住 亏损 的 脚步 ， 短 短 几 天 的 时 间 ， 长 期 资本 管理 公司 的 损失 就 达到 了 5 
亿美 元 ， 银 行 也 开始 通过 销 账 的 方式 削弱 对 长 期 资本 管理 公司 的 支 
持 。( 沁 具有 讽刺 意味 的 是 ， 长 期 资本 管理 公司 在 8 月 底 时 资本 下 降 到 
了 23 亿 美元 ， 而 到 9 月 已 经 大 幅 低 于 这 个 数字 。 一 年 前 ， 公 司 为 了 提高 
合作 伙伴 的 股份 向 投资 者 支付 了 23 亿 美元 ， 而 如 果 现 在 长 期 资本 管理 
公司 的 资本 还 能 有 23 亿 美元 的 话 ， 它 完全 可 以 依靠 自己 的 力量 再 站 起 
来 。 但 是 它 没有 ， 不 仅 资本 没有 到 位 ， 长 期 资本 管理 公司 的 负债 率 还 
达到 了 100 : 1， 也 就 是 说 公司 每 有 1 美元 的 资本 ， 就 存在 100 美 元 的 负 


债 。 如 此 蜗 的 负债 紊 让 投资 者 敬而远之 ， 没 有 人 会 把 钱 借 给 这 样 的 公 
司 ， 投 入 到 这 样 有 去 无 回 的 生意 上 ! 


长 期 资本 管理 公司 这 边 已 经 到 了 破产 的 大 上 岩 边 ， 而 巴菲特 还 在 游 
山 玩 水 。 就 在 巴菲特 打算 和 盖 次 夫妇 前 往 蒙 大 拿 州 博 兹 曼 市 的 那天 早 
展 ， 他 又 接 到 了 科 奇 的 电话 ， 后 者 问 其 咨询 是 否 同 意 增加 一 个 新 的 合 
作 伙伴 ， 即 美国 知名 的 保险 丙 美 国 国 际 集团 〈AIG) 介入 收购 事宜 。 美 
国 国际 集团 愿意 把 自己 的 金融 衍生 部 门 的 股份 作为 支付 方式 参与 到 这 
桩 收购 梁 中 ， 他 们 的 老板 汉 殉 。 格 林 伯 格 和 巴菲特 的 关系 很 好 ， 而 且 
该 集团 有 类似 的 收购 经 验 ， 并 能 提供 做 代 梅里 韦 登 的 管理 团队 ， 不 过 
格林 伯 格 强大 的 经 济 实 力 对 巴菲特 来 次 是 一 个 牵制 ， 这 也 让 梅里 书 司 
更 接受 巴菲特 参与 这 桩 收购 案 。 


第 二 天 ， 美 联储 召集 45 位 银行 代表 开会 ， 主 要 议题 束 是 商讨 有 关 
联合 拯救 长 期 资本 管理 公司 的 内 容 。 对 于 这 个 会 议 ， 在 座 的 银行 代表 
其 实 都 很 尖 疼 。 在 过 去 4 年 的 时 间 里 ， 长 期 资本 管理 公司 就 是 银行 的 蛋 
梦 ， 而 现在 他 们 依然 没有 集 止 对 银行 业 的 纠缠 。 当 时 的 情况 是 ， 如 末 
他 们 任凭 长 期 资本 管理 公司 混乱 的 情况 继续 下 去 ， 那 么 一 旦 这 家 公司 
人 破产， 其 他 套利 基金 公司 也 将 陷入 类 似 的 混乱 之 中 。 现 在 的 长 期 资本 
管理 公司 就 好 比 是 多 米 诡 骨牌 最 前 面 的 一 块 ， 如 宁 筷 倒 了 上 下去， 那么 
将 引发 灾难 性 的 多 米 诺 效应 ， 甚 至 全 球 的 金融 体系 都 将 受到 巨大 的 冲 
击 一 一 长 期 资本 管理 公司 很 可 能 将 成 为 下 一 个 所 多 门 公司 。 这 种 情况 
巴菲特 和 芳 格 不 是 没有 预料 到 ， 早 在 1993 年 他 们 融 开 始 同 伯 殉 硕 尔 - 
哈 撤 韦 的 股东 们 灌输 这 种 观点 。 这 也 正 是 诸多 银行 担心 的 问题 ， 如 采 
不 对 长 期 资本 管理 公司 施 以 援手 ， 很 可 能 下 一 个 破产 的 就 是 他 们 目 
己 。 所 以 当 他 们 一 次 又 一 次 地 被 迫 奶 加 资金 数额 的 时 候 ， 这 些 银行 的 
态度 总 是 很 揭 强 ， 即 便 退 加 这 些 钱 也 将 全 部 用 来 文 付 长 期 资本 管理 公 
司 的 债务 。 不 过 当 科 和 奇 告诉 人 们 股神 巴菲特 也 参与 了 这 项 救助 活动 
时 ， 人 们 葵 着 的 心 顿 时 放 了 下 来 。 在 人 们 了 眼中， 巴菲特 就 是 投资 成 功 
的 代名词 ， 他 几乎 从 来 都 不 会 失手 。 如 果 巴 菲 特 介 入 这 个 及 发 可 危 的 


公司 ， 即 便 最 终 他 的 财富 足以 把 所 有 人 都 踢 出局， 巴菲特 的 出 现 还 是 
会 增强 人 们 必 中 的 展 气 ， 让 他 们 有 足够 的 理由 签 下 救助 长 期 资本 管理 
公司 的 协议 一 一 这 毫 无 疑问 。 唯 一 对 巴菲特 不 放心 的 就 是 纽约 联邦 储 
备 银行 忆 裁 威廉 。 交 元 唐 纳 。 巴 菲 特 在 即将 登 上 去 往 黄石 国家 公园 的 
汽车 时 接 到 了 麦克 唐 纳 的 电话 ， 被 质问 是 不 是 真 的 决定 对 长 期 资本 省 
理 公 司 实施 救助 。 这 还 有 假 吗 ? 巴菲特 给 出 了 肯定 的 答案 ， 表 示 自 己 
己 经 作 好 了 一 切 准 备 ， 也 能 在 短期 内 联手 救市 。 虽 然 告 诉 了 对 方 明确 
的 答案 ， 但 是 巴菲特 心中 仍 有 疑惑 : 为 什么 在 伯 殉 和 希 尔 - 哈 撤 韦 、 美 
国 国 际 集团 和 高 盛 三 家 规模 巨大 的 私人 公司 联手 对 长 期 资本 管理 公司 
实施 救助 的 时 候 ， 不 能 再 加 上 联邦 政府 的 帮忙 ? 最 终 巴 菲 特 在 纽约 当 
地 时 间 上 午 11 点 左右 给 纽约 联邦 储备 银行 打 了 电话 ， 尽 管 卫 星 通信 的 
效果 并 不 好 ， 但 他 们 还 是 见证 了 巴菲特 对 收购 的 坚决 态度 : “我 希望 
你 们 能 知道 ， 我 肯定 会 完成 对 长 期 资本 管理 公司 的 救助 收购 的 ， 接 下 
来 我 会 派 人 全 权 处 理 这 些 事 。 我 希望 你 们 能 知道 ， 他 所 说 所 做 的 一 切 
都 是 我 的 意思 ， 我 希望 你 们 能 很 认真 地 处 理 这 件 事 ! ” 


“当时 我 并 不 想 让 汽车 等 我 ， 所 以 我 还 是 继续 旅行 ， 不 过 这 的 确 
是 一 件 痛 盏 的 事 。 那 时 查理 〈( 芒 格 ) 在 夏威夷 群岛 ， 好 在 我 清楚 事态 
的 发 展 情况 ， 知 道 形势 及 展 得 越 来 越 严峻 。 到 了 周三 早晨 ， 儿 了 乎 每 个 
小 时 局 面 都 有 非常 不 同 的 变化 ! ”巴菲特 说 。 


就 在 巴菲特 打 完 电话 一 个 小 时 后 ， 高 盛 代表 伯 死 硕 尔 - ES 
美国 国际 集团 向 梅里 韦 瑟 传真 了 救助 方案 。 救 助 方 案 只 有 一 页 纸 ， 大 
体 是 说 3 家 公司 愿意 以 2. 5 亿美 元 收购 长 期 资本 管理 公司 ， 但 条 件 是 梅 
里 韦 登 和 他 的 合伙 人 必须 要 从 长 期 资本 管理 公司 撤 出 。 如 果 梅 里 书 司 
同意 的 话 ，3 家 公司 还 将 追加 注资 37. 5 亿美 元 ， 其 中 伯 克 希 尔 - HS 
将 负担 绝 大 部 分 。 为 了 避免 节 外 生 校 ， 巴 菲 特 只 给 了 梅里 韦 登 一 个 小 
时 的 考虑 时 间 。 


接受 还 是 不 接受 ? 


当时 长 期 资本 管理 公司 的 资产 只 剩 下 5 亿美 元 ， 而 巴菲特 等 人 提出 
的 收购 价 码 不 过 是 公司 总 资产 的 一 半 ! 一 旦 巴菲特 偿还 了 公司 的 所 有 
责 务 ， 不 仅 是 梅里 韦 瑟 要 走 人 ， 他 和 他 的 合伙 人 在 公司 近 20 亿 的 资产 
也 会 打 水 漂 。 不 过 高 盛传 真 的 收购 草案 中 存在 一 个 漏洞 一 一 3 家 公司 最 
终 收 购 的 只 是 长 期 资本 管理 公司 本 身 ， 而 不 包括 它 的 资产 。 梅 里 韦 琶 
知道 这 是 巴菲特 故意 留 下 的 缺口 ， 但 这 却 给 梅里 韦 瑟 出 了 难题 ， 他 的 
代表 律师 表示 如 果 只 收购 公司 而 不 接管 公司 的 资产 ， 必 须要 得 到 公司 
所 有 合伙 人 的 同意 。( 岂 为 此 ， 长 期 资本 管理 公司 表示 希望 伯 克 希 尔 - 
哈 撤 韦 、 高 盛 以 及 美国 国际 集团 通融 一 下 ， 要 先 征求 内 部 的 意见 ， 可 
是 收购 的 关头 却 没有 人 可 以 联系 到 巴菲特 ， 这 样 收购 很 可 能 被 迫 终 
止 。 事 后 巴菲特 也 表示 ， 如 果 当 时 能 够 联系 到 自己 的 话 ， 他 肯定 会 同 
意 对 方 的 这 个 请 求 的 ， 但 是 说 什么 都 晚 了 ! 在 巴菲特 身边 的 盖 茨 夫 妇 
和 其 他 人 兴趣 串 然 地 欣赏 美景 时 ， 巴 菲 特 却 忙 着 给 高 成 的 科 奇 和 美国 
国际 集团 的 格林 伯 格 打 电 话 ， 但 由 于 信号 不 好 ， 巴 菲 特 的 努力 只 是 徒 
劳 ， 他 也 不 知道 纽约 方面 究竟 发 生 了 什么 事情 。 


而 在 纽约 ， 纽 约 联邦 储备 银行 总 裁 麦 克 唐 纳 和 45 位 银行 代表 在 屋 
子 里 等 待 收购 的 最 新 进展 ， 屋 子 外 面 的 长 期 资本 管理 公司 员工 的 心情 
更 是 焦急 ， 他 们 不 知道 屋子 里 面 到 底 发 生 了 什么 。 之 前 的 私人 收购 由 
于 联邦 政府 的 介入 而 多 了 很 多 不 确定 的 因素 。 最 终 ， 在 没有 联系 到 巴 
菲 特 的 情况 下 ， 麦 克 唐 纳 不 得 不 终止 了 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 与 美国 国际 
集团 及 高 盛 的 联合 收购 。“ 由 于 体制 方面 存在 的 问题 ， 这 次 收购 不 得 
不 终止 ! ”麦克 唐 纳 说 道 。 没 有 在 场 的 巴菲特 自然 不 能 辩解 什么 。 在 
美联储 的 倡议 下 ， 在 场 的 15 家 银行 中 的 14 家 联合 募集 到 36 亿 美元 对 长 
期 资本 管理 公司 实行 收购 ， 唯 一 没有 参与 这 次 行动 的 银行 是 贝尔 斯 登 
投资 银行 ， 这 也 导致 其 他 14 家 银行 对 其 旷日持久 的 抵制 。 而 梅里 韦 瑟 
方面 ， 他 和 他 的 合伙 人 意识 到 ， 让 银行 联手 收购 要 比 巴菲特 介入 的 情 
况 好 一 些 ， 至 少 他 们 不 会 因 和 巴菲特 之 间 的 契约 而 沦 为 劳役 ! De 
于 ， 晚 上 巴菲特 得 到 了 收购 失败 的 消息 ， 他 隐约 感觉 到 失败 在 很 大 程 


度 上 是 因为 梅里 韦 瑟 不 希望 把 公司 卖 给 他 ， 否 则 长 期 资本 管理 公司 肯 
定 会 尽 自己 的 最 大 努力 来 促成 这 次 收购 。 还 有 一 点 ， 也 是 让 梅里 韦 瑟 
感觉 压力 很 大 的 一 点 ， 就 是 (正如 一 位 长 期 资本 管理 公司 的 合伙 人 说 
的 ) : “巴菲特 唯一 在 乎 的 就 是 自己 的 声誉 ! 经 历 了 所 罗 门 公司 丑闻 
后 ， 他 害怕 再 与 约翰 。 梅 里 韦 瑟 扯 上 任何 关系 ! ”入 而 且 政 府 促成 的 
这 桩 收购 给 梅里 书 瑟 带 来 的 好 处 远 比 巴菲特 介入 带 来 的 好 处 多 。 


第 二 天 ， 盖 茨 一 行 来 到 了 老 忠 实 喷泉 ， 但 巴菲特 的 心思 还 在 收购 
案 上 ， 他 在 想 是 不 是 自己 可 以 做 些 什么 来 挽救 这 桩 交易 ， 而 盖 茨 盛情 
难 却 的 桥牌 宴 却 一 点 一 点 地 “腐蚀 ”着 巴菲特 的 斗志 。 盖 茨 和 巴菲特 
等 人 来 到 蒙 大 拿 州 的 利文 斯 顿 ， 他 们 进 了 一 列 小 火车 ， 火 车 是 盖 茨 之 
前 预订 好 的 ， 车 上 坐 着 两 个 人 一 一 沙 伦 . 奥 斯 伯 格 和 弗 莱 德 。 吉 特 尔 
曼 。 奥 斯 伯 格 两 次 获得 过 桥牌 世界 冠军 ， 而 吉 特 尔 曼 虽然 只 是 微软 公 
司 的 一 个 小 职员 ， 却 是 桥牌 的 狂热 爱好 者 。 于 是 4 个 人 开始 了 他 们 的 桥 
牌 之 旅 。 当 “旅行 团 ” 的 其 他 人 在 欣赏 温 德 河 峡谷 沿途 美丽 的 瀑布 和 
令 人 惊叹 的 峭壁 时 ， 盖 茨 、 巴 菲 特 没有 加 入 ， 而 是 聚 在 一 起 打 桥牌 。 
他 们 所 在 的 车 厢 有 一 个 透明 的 蓝 色 项 ， 四 人 的 桥牌 大 战 延 续 了 12 个 小 
时 。 巴 菲 特 的 电话 在 这 12 个 小 时 里 没有 停止 过 ， 其 他 三 人 总 是 能 听 到 
他 与 电话 那 头 的 人 讨论 有 关 长 期 资本 管理 公司 的 话题 。 从 某 种 意义 上 
讲 ， 长 期 资本 管理 公司 收购 案 对 于 巴菲特 来 说 已 经 是 过 去 时 了 ， 也 许 
在 一 开始 ， 巴 菲 特 还 有 再 次 介入 收购 的 可 能 ， 他 们 可 以 提出 一 个 全 新 
的 收购 协议 ， 但 随 着 时 间 一 个 小 时 一 个 小 时 地 过 去 ， 这 种 可 能 性 变 得 
越 来 越 小 了 。( 电 桥牌 让 巴菲特 没有 把 全 部 精力 都 集中 在 生意 上 。 


当 巴 菲 特 他 们 打 完 最 后 一 圈 桥 牌 的 时 候 已 经 是 第 二 天 了 ， 火 车 到 
达 和 丹佛 后 ， 奥 斯 们 格 和 半 特 尔 曼 两 个 人 下 了 车 ， 凋 次 一 行人 则 继续 旅 
行 。 接 下 来 几 天 ， 人 们 依然 沉浸 在 旅行 的 兴奋 中 ， 漂 流 、 山 地 目 行 车 
成 了 他 们 消 遭 的 方式 ， 巴 菲 特 也 从 报纸 上 看 到 了 长 期 资本 管理 公司 被 
收购 的 消 轧 ， 渐 渐 地 ， 他 对 收购 案 完 全 死心 了 ! 


长 期 资本 管理 公司 收购 案 距 离 所 罗 门 公司 丑闻 结束 已 经 整整 7 年 时 
间 了 ， 而 且 同 样 是 发 生 在 私有 公司 的 身上 。 为 了 避免 类 似 事件 再 次 发 
生 ， 美 联储 方面 开始 出 面 干涉 公司 的 收购 行为 ， 这 在 之 前 是 从 来 没有 
过 的 。 长 期 资本 管理 公司 收购 案 结 束 后 7 周 的 时 间 里 ， 美 联储 连续 3 次 
降低 储蓄 利率 ， 这 是 为 了 救市 ， 尽 可 能 地 将 金融 市 场 的 损失 最 小 化 ， 
并 尽量 避免 由 于 一 个 公司 的 失误 导致 整个 金融 市 场 陷入 瘫痪 的 局 面 。 
尽管 没有 绝对 可 靠 的 办 法 保证 市 场 不 会 陷入 瘫痪 的 状态 ， 但 是 股市 受 
到 了 严重 的 打击 确 是 不 争 的 事实 。 电 在 收购 案 之 后 近 一 年 的 时 间 里 ， 
长 期 资本 管理 公司 的 合伙 人 和 公司 雇员 每 人 的 年 薪 不 过 25 万 美元 ， 相 
对 于 他 们 之 前 在 长 期 资本 管理 公司 动 辑 百 万 的 薪水 ，25 万 只 能 说 是 九 
牛 一 毛 ， 而 且 他 们 还 肩负 着 更 艰巨 的 使 命 ， 让 人 们 重新 认识 、 接 纳 套 
利 基金 ， 以 及 支付 之 前 欠 下 来 的 债务 。 舍 之 前 提 到 的 希 里 布 兰 德 现在 
的 负债 达到 了 2 400 万 美元 ， 所 以 当 他 找到 工作 签 下 劳动 合同 时 ， 感 慨 
之 情 油 然而 生 ， 甚 至 泪 流 满面 。( 电 埃 里 克 。 罗 森 菲 尔 德 在 不 得 已 的 情 
况 下 拍卖 了 长 期 资本 管理 公司 的 藏 酒 ， 虽 然 如 此 ， 但 这 些 人 中 没有 人 
因为 贫困 而 露宿 街头 ， 他 们 中 的 不 少 人 之 后 也 找到 了 不 错 的 工作 。 梅 
里 韦 瑟 重 拾 老 本 行 ， 和 之 前 的 团队 一 起 开 了 一 间 规 模 不 大 的 基金 公 
司 ， 涉 及 到 的 杠杆 比例 也 没有 之 前 在 长 期 资本 管理 公司 那么 高 。 在 人 
们 眼中 ， 这 些 之 前 在 长 期 资本 管理 公司 工作 的 人 几乎 让 整个 金融 界 陷 
入 一 片 混乱 ， 所 以 他 们 应 该 在 金融 界 消失 。 而 在 巴菲特 眼中 ， 没 有 实 
现 收购 长 期 资本 管理 公司 是 他 一 生 最 大 的 遗憾 之 一 。 


其 实 埃 里 克 。 罗 和 森 菲 尔 德 的 理念 还 是 非常 不 错 的 ， 这 是 一 个 很 有 
远见 的 人 ， 不 过 在 当时 那 种 混乱 的 局 面 下 ， 他 的 想法 很 难 实 现 ， 因 为 
这 需要 大 笔 的 资金 来 文 持 一 一 像 伯 克 希 尔 - 哈 撤 囊 那样 的 公司 才能 提 
供 的 资金 。 毕 竟 ， 如 果 你 投入 了 1 000 亿 美元 甚至 更 多 资金 在 一 个 充满 
风险 的 项 目 上 时 ， 你 总 是 需要 一 个 合作 伙伴 ， 哪 但 是 目 己 父母 的 文 
持 ， 这 样 在 面临 困境 的 时 候 ， 会 有 人 出 来 给 你 撑 伞 ， 出 来 扶持 你 。 合 
所 以 ， 长 期 资本 管理 公司 需要 和 伯 克 希 尔 - 哈 撤 圳 这 样 的 公司 合作 ， 
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其 他 的 解决 方法 呢 ? 任 何其 他 的 解决 方法 都 是 不 切实 际 的 ! 长 期 
资本 省 理 公 司 在 把 抹 烦 甩 给 别人 的 同时 依然 可 以 保有 自己 的 分 红 ? 这 
显然 不 可 能 。 但 不 可 人 否认 的 是 ， 这 种 想法 却 是 20 世 纪 90 年 代 后 期 的 主 
流 ， 而 且 对 日 后 产生 了 深远 的 影 啊 。 


拯救 长 期 资本 管理 公司 这 件 事 ， 其 实 是 央行 发 起 的 挽救 一 家 私人 
性 质 的 基金 公司 的 活动 ， 但 不 能 因此 贸然 高 佑 央行 在 这 件 事 上 的 意 
义 。 对 于 任何 一 个 套利 基金 公司 来 说 ， 只 要 它 的 规模 足够 大 ， 它 就 不 
会 关门 大 吉 。 人 们 不 禁 要 问 ， 究 竟 整 个 套利 基金 公司 的 规模 要 做 到 多 
大 ， 才 能 保证 其 在 金融 市 场 永远 都 不 会 垮台 ? 政府 的 介入 现在 来 看 就 
是 安全 边际 线 。( 岂 一 旦 政府 介入 ， 就 算 整 个 公司 到 了 骨 演 的 边缘 ， 肯 
定 也 不 会 对 整个 金融 市 场 产生 致命 的 威胁 。 而 之 后 ， 市 场 依然 将 沿 着 
自己 的 既定 路 线 前 进 ， 就 好 像 中 间 出 现 的 风波 根本 没有 发 生 过 ! 金融 
市 场 中 的 “道德 风险 ”所 带 来 的 威胁 其 实 就 是 市 场 中 的 顽疾 一 一 市 场 
监管 人 员 永 远 都 需要 面 对 的 顽疾 ， 但 却 没有 解决 的 方法 ! 在 这 个 世界 
上 ， 永 远 都 会 有 这 样 那样 的 冒险 家 。 不 过 对 于 巴菲特 来 说 ， 他 肯定 不 
是 冒险 家 的 性 格 ， 只 要 提 到 工作 ， 他 就 像 血 管 注入 冰 块 一 样 异常 准 
静 。 但 其 他 人 就 没有 巴菲特 这 么 好 的 修养 了 ， 他 们 身体 里 分 泌 的 肾 上 
腺 素 在 刺激 着 他 们 的 大 脑 ， 有 些 甚至 带 有 一 些 遗 传 的 色彩 ， 他 们 会 义 
无 反 顾 地 冲 向 金融 市 场 ， 不 计 任何 后 果 。 


1. 这 是 因为 无 毛 仍 鼠 体 内 不 存在 可 以 导致 哺乳 动物 痛感 的 P 物 质 ， 所 以 它们 普遍 被 应 
用 到 科学 实验 中 。 译 者 注 
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According to one partner, the lawyer was dubious about the rushed 
process, saying maybe there was some trickery involved, and wanting to 


slow things down and take more time to look over the details. 


Roger Lowenstein, When Genius Failed. 


” 


Michael Lewis, “How the Eggheads Cracked , New York Times 


Magazine, January 24, 1999. 
Interview with Fred Gitelman, Sharon Osberg. 


After three 0.25% interest-rate cuts——September 29, October 15, 
and October 17——the market leapt 24% from its low on August 31 of 
7,539 to an all-time high of 9,374 on October 23. 


Michael Lewis, “How the Eggheads Cracked. ” 
Roger Lowenstein, When Genius Failed. 
Interview with Eric Rosenfeld. 


The Federal Reserve’ s instant and dramatic cut of interest rates 
gave rise to a concept called the “Greenspan Put, ” the idea that the 
Federal Reserve would swamp the market with liquidity to bail out 
investors in a crisis. The Greenspan Put theoretically encourages 
people to worry less about risk. Greenspan denied there was a Greenspan 
Put. “It takes a good deal longer for the cycle to expand than for it 
to contract, ” he said. “Therefore we are innocent.” (Reuters ， 


October 1, 2007, quoting Greenspan speaking in London. ) 
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饲料 事件 
伊利 诺 伊 州 迪 凯特 、 亚 特 兰 大 ，1995 1999 


1995 年 ， 美 国 司法 部 发 起 了 一 场 针 对 ADM 公 司 操纵 玉米 糖精 和 赖 氨 
酸 市 场 、 欺 骗 消费 者 并 垄断 价格 的 调查 ，ADM 公 司 的 豪 伊 、 巴菲特 成 了 
怀疑 对 象 。 豪 伊 和 妻子 德 文 想 要 逃 开 这 个 是 非 之 地 。 当 豪 伊 周 五 从 ADM 
公司 离开 的 时 候 ， 他 知道 自己 已 经 不 能 再 回头 ， 再 也 不 会 回 到 ADM 公 司 
了 。 公 司 大 门 外 有 很 多 记者 等 着 他 ， 回 家 的 路 上 也 不 乏 记 者 跟踪 。 回 
到 家 里 ， 豪 伊 夫妇 收拾 起 了 行李 。 周 日 早晨 ， 两 个 人 悄悄 地 离开 了 居 
住地 伊利 诺 伊 州 的 迪 凯 特 市 ， 乘 坐 租 来 的 飞机 到 芝加哥 与 世 交 唐纳德 
* 基 奥 碰面 ， 后 者 将 用 自己 的 私人 飞机 把 聚 伊 夫妇 送 到 太阳 谷 ， 由 于 
那里 并 不 对 记者 开放 ， 所 以 他 们 一 致 认为 太阳 谷 是 安全 的 。 


到 了 太阳 谷 之 后 ， 聚 伊 的 心情 非常 烦 乱 。 一 天 ， 他 在 ADM 公 司 认识 
的 一 个 叫 马 克 。 怀 塔 克 雷 的 经 理 告诉 豪 伊 ， 自 己 是 美国 联邦 调查 局 派 
来 的 卧底 ， 主 要 调查 ADM 公 司 涉嫌 的 价格 垄断 案件 。 怀 塔 克 雷 还 告诉 名 
伊 ， 联 邦 调查 局 会 在 周二 晚上 6 点 过 来 面 见 险 伊 。 险 伊 终于 知道 为 什么 
有 一 段 时 间 怀 塔 殉 雷 总 是 穿着 一 身 绿 色 的 西服 了 ， 那 是 因为 衣服 里 茂 
iM at! 从 那 一 天 开始 ， 有 又 伊 经 常 不 停 地 在 大 厅 里 来 回 跷 步 ， 他 在 
想 如 何 应 对 联邦 调查 局 的 探 员 们 。 也 就 是 从 那 一 天 开始 ， 豪 伊 天 天 都 
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确 也 很 担心 ， 不 过 他 也 在 尽量 使 自己 保持 一 种 平静 的 心态 。 对 于 怀 塔 
克 雷 ， 有 又 伊 并 没有 说 什么 ， 但 是 从 对 方 的 声音 里 ， 有 又 伊 听 得 出 来 他 面 
临 的 压力 也 很 大 ! 


终于 到 了 周二 。 准 备 晚 饭 的 时 候 ， 德 文 尽 量 让 自己 的 情绪 稳定 下 
来 ， 但 是 她 的 手 一 直 在 拌 。 门 铃 鹃 了 ， 朝 伊 站 了 起 来 。 进 门 的 是 一 位 
穿着 西装 的 探 员 ， 他 告诉 聚 伊 : “你 并 不 是 唯一 被 调查 的 对 象 。” 妆 
时 大 概 有 300 位 探 员 在 美国 境内 调查 这 桩 价格 垄断 案 。 


尽管 豪 伊 心里 很 害怕 ， 但 他 还 是 表示 会 全 力 支持 联邦 调查 局 的 工 
作 。 他 对 来 访 的 联邦 探 员 说 自己 并 不 信任 ADM 公 司 董事 长 德 韦 恩 。 安 德 
烈 亚 斯 。 安 德 烈 亚 斯 让 豪 伊 负责 竞选 捐款 的 有 关 问 题 ， 而 这 是 一 个 让 
人 非常 头疼 的 工作 。( 时 前 一 年 秋天 ， 安 德 烈 亚 斯 因为 豪 伊 提出 为 国会 
议员 提供 娱乐 有 道德 问题 而 大 为 不 满 。 对 于 价格 垄断 案件 ， 豪 伊 表示 
A OSA 
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里 这 样 说 道 : “我 不 知道 现在 应 该 做 些 什么 ， 我 手 里 什么 证 据 都 没 
有 。 我 怎么 能 知道 他 们 对 我 的 指控 是 不 是 真 的 ? 我 的 名 字 现 在 几乎 登 
上 了 所 有 报纸 的 头条 ， 这 样 我 还 怎么 能 做 这 家 跨国 大 公司 的 发 言 人 ? 
我 该 怎么 做 ? 我 是 不 是 要 选择 辞职 ? ” 


巴菲特 并 没有 表态 ， 他 在 努力 控制 自己 的 反应 一 一 在 自己 的 三 个 
孩子 中 ， 只 有 豪 伊 与 联邦 调查 局 有 这 样 的 “亲密 ”接触 ， 而 在 ADM 公 司 
的 工作 是 豪 伊 进入 世界 级 大 公司 后 的 第 一 份 工作 ! 在 儿子 诉说 完 自己 
的 问题 后 ， 巴 菲 特 对 儿子 说 ， 怎 样 决定 、 要 不 要 辞职 完全 是 他 一 个 人 
的 事 ， 不 需要 听 别 人 的 意见 ! 巴菲特 还 给 出 了 一 条 建议 ， 不 管 豪 伊 的 
决定 如 何 ， 他 必须 在 24 小 时 内 作 决 定 ! “超过 24 小 时 ， 你 就 真 成 了 人 
们 眼中 的 罪犯 了 ， 不 管 发 生 了 什么 ， 如 果 太 晚 ， 想 抽身 就 来 不 及 
m” 
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决 的 方法 ， 也 不 会 给 他 任何 帮助 ! 自己 现在 要 做 的 就 是 看 看 眼下 还 有 
几 种 选择 ， 看 看 从 法 律 的 角度 自己 究竟 将 面临 些 什 么 。 
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别人 眼 里 的 笑柄 。 如 果 选 择 继续 留 在 公司 ， 而 公司 的 确 制造 了 这 桩 价 
格 垄 断 膝 的 话 ， 容 伊 知 道 自己 将 成 为 列 人 眼中 的 “ 同 采 犯 ”。 


最 终 ， 又 伊 还 是 选择 了 辞职 。 第 二 天 ， 他 来 到 ADM 公 司 递 交 了 群 
呈 ， 并 正 告 公司 的 首席 法 律 顾问 : “如 果 我 的 名 字 还 会 被 媒体 提 到 ， 
或 者 还 被 牵扯 到 案件 中 来 的 话 ， 我 将 诉 诸 法 律 ! ”从 董事 会 辞职 不 是 
一 件 小 事 。 一 家 公司 的 管理 者 忽然 选择 辞职 意味 着 什么 ? 这 无 疑 是 告 
诉 所 有 人 ADM 公 司 在 垄断 案 里 是 不 清白 的 。 公 司 方面 自然 不 会 轻易 管 应 
聚 伊 的 要 求 ， 他 们 希望 罕 伊 能 够 再 好 好 考虑 一 下 ， 同 样 也 表示 如 果 取 
伊 周 到 法 姓 上 的 话 ， 肯 定 免 不 了 又 要 出 现在 媒体 面前 ， 成 为 众人 议论 
的 焦点 。 不 过 豪 伊 的 态度 非常 坚决 ， 闻 然 决定 与 ADM 公 司 脱离 关系 。 


两 天 后 ， 聚 伊 辞 职 的 消息 对 外 宣布 ， 外 界 了 并 刻 一 片 哗然 ! 不 计 其 
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这 个 姓氏 和 了 丑闻 联系 在 了 一 起 ， 媒 体 目 然 把 这 看 成 了 难得 的 炒作 机 
会 。 在 这 种 情况 下 ， 节 明智 的 选择 就 是 尽快 逃离 这 个 是 非 之 地 ， 豪 伊 
夫妇 决定 离开 。 


可 是 他 们 能 去 哪儿 呢 ? 即 便 在 太阳 谷 ， 豪 伊 也 发 现 那 里 并 不 安 
全 ， 昌 然 记者 不 会 出 现在 太阳 谷 ， 但 是 那里 也 并 非 与 世 隔 绝 。 豪 伊 在 
那里 看 到 的 第 一 个 人 竟然 是 ADM 公 司 的 一 位 董事 会 成 员 ， 后 者 蕉 着 豪 伊 
0 


这 其 实 是 豪 仇 最 正确 的 决定 了 ! 就 是 他 的 这 个 决定 让 他 和 一 场 灾 
难 擦 肩 而 过 。ADM 公 司 价格 垄断 案 成 了 美国 历史 上 最 骇人听闻 的 案件 ， 
全 公司 三 位 高 管 ， 包 括 副 董事 长 迈克 。 安 德 烈 亚 斯 被 判 入 狱 ，ADM 公 
司 还 被 判 支付 1 亿美 元 的 罚款 ， 随 之 而 来 的 是 公司 的 声誉 遭 到 重创 ， 只 
能 依靠 时 间 来 慢 慢 修复 自己 的 形象 。 


随 着 豪 伊 的 辞职 ，ADM 丑 闻 带 给 他 的 不 过 是 丢掉 了 一 份 工作 。 看 到 
刚刚 矢 了 工作 的 儿子 和 不 久 前 离婚 的 女儿 ， 身 为 母亲 的 苏 珊 决定 说 服 
丈夫 巴菲特 每 5 年 给 儿女 们 一 份 生 日 礼物 一 一 一 张 百 万 美元 的 支票 ， 一 
向 音 悍 的 巴菲特 这 次 居然 同意 了 ， 不 仅 如 此 ， 他 还 主动 把 这 个 习惯 延 
续 了 下 去 。 在 苏 珊 的 要 求 下 ， 巴 菲 特 为 她 在 加 州 拉 古 纳 海滩 住所 的 旁 
边 添置 了 一 处 公寓 ， 人 们 把 这 里 叫 作 “集体 宿舍 ”， 因 为 这 里 主要 用 
于 家 人 、 朋 友 过 来 小 住 之 用 。( 早 苏 丙 在 太平 洋 高 地 的 公寓 没有 电梯 ， 
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成 了 仓库 。 装 修 后 的 公寓 墙 体 呈 白色 ， 地 毯 则 是 极 具 苏 珊 特 点 的 明黄 
色 ，“ 仓 库 ” 里 装 满 了 苏 珊 从 各 处 收集 来 的 宝贝 ， 有 些 是 她 买 的 ， 还 
有 一 些 则 是 朋友 送 的 。 这 里 有 苏 珊 结识 的 艺术 家 们 精心 创作 的 作品 ， 
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血 和 纪念 品 等 。 这 些 藏 品 中 有 的 的 确 价格 不 菲 ， 有 的 看 上 去 很 便宜 但 
却 非 常 有 特色 。 在 苏 珊 的 这 套 公寓 里 ， 墙 上 、 壁 橱 里 、 抽 层 里 每 一 处 
都 填 满 了 礼物 和 藏品 ， 人 们 甚至 怀疑 这 里 迟早 不 够 苏 珊 放 置 她 的 那些 
宝贝 。 


在 外 人 的 眼 里 ， 苏 珊 的 生活 是 丰富 的 ， 她 的 生活 融 如 同 她 的 性 格 
一 样 ， 充 满 了 迷人 的 色彩 。 不 过 苏 珊 的 家 ， 或 者 是 她 的 仓库 ， 更 像 是 
堆 满 了 杂 物 的 寅 。 随 看 宝贝 不 断 增多 ， 她 不 得 不 再 次 要 求 巴 菲 特 为 她 
添置 一 处 公寓 ， 她 和 硕 望 巴菲特 能 把 上 自己 公寓 楼 上 的 那 处 也 买 下 来 。 现 
在 苏 珊 旧 金山 的 住所 也 成 了 她 放置 藏品 的 “公寓 仓库 ”。 


收藏 并 没有 让 苏 丙 放弃 对 公益 事业 的 热情 ， 相 反 ， 她 的 这 种 热情 
更 高 绘 了 。 整 个 20 世 纪 90 年 代 ， 苏 珊 工 作 的 注意 力 几 乎 都 放 在 了 艾 洲 
病 患者 的 救治 康复 上 。 不 过 随 着 姐姐 多 蒂 被 确认 为 瘤 症 晚期 ， 苏 珊 把 
更 多 的 注意 力 放 在 了 姐姐 喘 上 。 姐 姐 多 带 的 一 生 并 不 兽 福 ,醒酒 、 疾 
病 、 婚 姻 问 题 把 她 搞 得 痛 吾 不 堪 ， 儿 子 比 利 也 由 于 注册 毒品 过 量 而 
死 ， 这 就 是 她 的 生活 。 多 带 生命 的 最 后 一 段 时 间 ， 苏 珊 一 直 符 在 奥马 
哈 ， 陪 在 姐姐 左右 。 最 终 苏 珊 没 能 阻止 死神 的 要 临 ， 多 带 离 开 了 人 
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非特 外 ， 再 也 没有 其 他 杀人 了 。 


1996 年 夏天 ， 巴 菲 特 92 岁 的 母亲 利 拉 病逝 ， 苏 瑚 短 办 了 婆婆 的 共 
礼 。 利 拉 是 一 个 很 严厉 的 人 ， 即 使 到 了 生命 的 最 后 儿 天 ， 她 的 脾气 也 
没有 和 善 多 少 。 女 儿 多 丽 丝 成 了 利 拉 “最 这 挂 ”的 人 ， 她 经 常 给 女儿 
打 电 话 或 者 干脆 直接 到 多 丽 丝 的 家 里 ， 目 的 就 是 为 了 教育 女儿 一 一 长 
达 一 个 小 时 的 教训 ， 利 拉 甚 至 能 做 到 不 休 妃 不 喝 水 ， 最 后 总 是 多 丽 丝 
声泪俱下 ， 教 训 才 结束 。 利 拉 最 常用 的 结束 语 就 是 “很 蜗 兴 我 们 能 
这 次 心 与 心 的 交流 ”。 而 为 了 避免 母 杀 善意 的 教导 ， 巴 菲 特 总 是 尽 可 
能 不 与 母亲 全 面 ， 他 把 所 有 照看 母亲 的 任务 都 推 到 了 女儿 苏 昔 的 吴 
上 。 有 些 不 了 解 巴菲特 的 人 甚至 认为 B 夫 人 是 巴菲特 的 母亲 ， 因 为 股神 
谈论 B 夫 人 的 时 间 比 谈论 自己 母亲 的 时 间 还 要 多 。 书 菲 特 如 果 不 幸 被 阿 
斯 特 丽 德 和 沙 伦 。 奥 斯 们 格 “ 绑 ”去 见 母 杀 利 拉 的 话 ， 陪 母 杀 聊天 的 
也 只 是 阿 斯 特 丽 德 和 沙 伦 ， 而 巴菲特 就 像 是 死 掉 了 一 般 几 乎 不 说 话 ， 
唯一 证 明 他 活着 的 就 是 他 的 表情 一 一 总 是 左 顾 右 盼 ， 显 得 非常 者 急 ， 
随时 都 希望 能 逃离 这 里 。 利 拉 的 记忆 随 着 时 间 的 流逝 已 出 现 了 用 退 的 
迹 月 ， 更 多 的 时 候 她 的 时 间 还 停留 在 与 丈夫 霍华德 一 起 度 过 的 38 年 的 
婚姻 生活 中 ， 巴 菲 特 小 时 候 的 趣事 是 利 拉 回 忆 的 主要 和 内容， 还 有 就 是 
林 德 们 格 家 里 的 小 孩 。“ 发 生 在 林 德 伯 格 那 家 小 孩 届 上 的 事情 难道 不 
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在 巴菲特 66 岁 这 一 年 ， 利 拉 去 世 了 ， 全 家 人 给 利 拉 办 了 一 场 隆重 
的 葬礼 ， 而 人 们 这 时 的 心情 是 非常 复杂 的 : 一 方面 再 也 没有 人 在 家 里 
mi Ss 而 妨 一 方面 ， 利 拉 生 前 的 希望 也 随 厦 她 的 离开 而 水 远 无 法 实 
现 了 。 


“母亲 去 世 的 时 候 我 大 了 很 长 时 间 。” 巴 菲 特 说 ，“ 不 过 我 器 的 
原因 不 是 因为 母 杀 的 离开 ， 不 是 因为 我 很 怀念 她 ， 而 是 因为 我 浪费 了 


太 多 的 时 间 ! 母 杀 生前 得 到 很 多 ， 但 她 留 给 我 的 全 都 是 不 好 的 回忆 。 
我 和 她 的 关系 不 是 很 好 ， 虽 然 我 和 父 杀 从 来 都 没有 谈 过 这 个 话题 。 我 
为 我 们 浪费 挥 的 时 间 和 感情 感到 遗憾 ! ” 


利 拉 离 开 了 ， 巴 菲 特 现在 成 了 家 族 里 非 分 最 高 的 人 ， 他 说 他 在 母 
亲 的 葬礼 上 痛苦 不 已 。 利 拉 的 死 改变 了 巴菲特 的 姐姐 多 丽 丝 和 妹妹 伯 
蒂 的 生活 ， 她 们 惊奇 地 发 现 自己 从 母亲 那里 继承 了 不 少 伯 克 希 尔 - 哈 
哲 韦 的 股份 ， 股 份 数额 远 比 她 们 自己 手 里 持 有 的 还 要 多 ， 再 加 上 巴 菲 
特 的 父亲 霍华德 去 世 后 从 巴菲特 的 信托 公司 分 得 的 财产 ， 巴 菲 特 两 个 
姐妹 的 财富 “暴涨 ”。 妹 妹 伯 带 是 一 个 节俭 的 人 ， 她 一 直 没有 动用 手 
里 持 有 的 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股份 ， 而 且 她 还 非常 热衷 慈善 事业 ， 总 
是 默默 地 把 自己 的 精力 和 人 金钱 投入 在 慈善 、 公 益 事 业 上 。 凭 借 从 母亲 
那里 分 得 的 股份 ， 多 丽 丝 彻底 摆脱 了 1987 年 股灾 的 阴影 ， 她 现在 终于 
又 有 现金 在 手 了 。 之 后 ， 多 丽 丝 开设 了 一 家 叫 “ 阳 光 女 人 ”的 基金 
会 ， 并 为 “ 伊 迪 丝 - 斯 塔 尔 - 克拉 夫 特 ” 杰 出 教师 奖 进行 捐助 。 这 个 
奖项 是 巴菲特 为 了 纪念 姨妈 伊 迪 丝 在 早 些 时 候 创立 的 ， 这 个 奖项 的 设 
置 也 是 为 了 鼓励 奥马 哈 地 区 的 教育 事业 莲 勃 发 展 。 


现在 巴菲特 的 两 个 姐妹 也 是 富 人 了 。 巴 菲 特 的 两 个 儿子 也 有 了 上 自 
己 的 积蓄 一 一 很 大 程度 上 这 要 感谢 苏 丙 所 倡导 的 5 年 100 万 美元 的 生日 
礼物 。 巴 菲 特 非常 希望 清楚 苏 瑚 在 公益 活动 中 的 资金 流 辣 ， 虽 然 他 从 
来 没有 问 过 她 。 不 过 当 苏 丙 决 定 给 孩子 们 分 发 礼物 涉及 到 费用 问题 
时 ， 她 需要 向 巴菲特 “报告 ”自己 派发 礼物 的 细节 。 一 直 以 来 ， 苏 珊 
在 公益 事业 上 的 热心 、 慷 慨 都 是 令 巴 菲 特 引 以 为 做 的 ， 但 他 并 不 是 对 
所 有 收 到 苏 珊 礼 物 的 人 都 满意 ， 而 且 对 某 些 收 到 苏 珊 大 礼物 的 人 越 来 
越 不 满意 了 。 虽 然 现在 巴菲特 的 生活 和 苏 珊 的 生活 如 同 两 条 平行 线 ， 
但 是 巴菲特 依然 感到 不 痛快 。 


由 于 在 礼物 派送 的 问题 上 产生 分 歧 ， 巴 菲 特 和 苏 珊 再 次 陷入 了 战 
争 。 苏 珊 的 礼物 究竟 可 以 派送 给 谁 ， 不 能 派送 给 谁 ? 最 终 ， 还 是 苏 珊 


接受 了 巴菲特 的 意见 ， 从 此 以 后 两 个 人 基本 上 没有 再 因为 礼物 派送 的 
问题 吵 过 架 ， 这 一 幕 也 退出 了 巴菲特 的 记忆 ， 苏 珊 再 次 成 了 巴菲特 熟 
悉 的 那个 苏 珊 。 为 什么 巴菲特 能 够 如 此 “健忘 ”? 因为 巴菲特 需要 
她 ! 


在 苏 珊 对 待 朋友 的 问题 上 ， 巴 菲 特 很 坚持 ， 而 对 待 自己 的 儿女 ， 
他 的 态度 好 了 很 多 ， 至 少 比 之 前 好 了 很 多 。 在 苏 珊 的 劝说 下 ， 巴 菲 特 
同意 给 儿女 们 一 定数 量 的 财富 (每 5 年 以 百 万 美元 作为 生日 礼物 ) ， 他 
也 同意 在 自己 有 生 之 年 将 这 种 做 法 一 直 坚 持 下 去 。 此 外 ， 巴 菲 特 还 决 
定 在 自己 死 后 给 儿女 们 留 些 财产 。( 尝 至 于 这 笔 财产 的 数量 ， 巴 菲 特 表 
示 虽 然 不 会 让 儿女 们 飞黄腾达 ， 但 是 对 于 一 般 的 家 庭 ， 这 肯定 是 足够 
的 。 


之 伊 用 父 杀 给 他 的 第 一 个 100 万 买 了 一 处 900 英 亩 的 农场 ， 农 场 位 
于 伊利 诺 伊 州 的 迪 凯 特 市 。 算 上 这 里 ， 豪 伊 已 经 拥有 两 处 农场 了 ， 其 
中 一 处 完全 划 在 他 的 名 下 。 在 ADM 公 司 丑闻 平息 后 ， 巴 菲 特 家 族 的 老 朋 
友 唐 纳 德 。 基 奥 曾 建议 豪 伊 到 可 口 可 乐 企 业 集 团 去 闯荡 一 下 ， 豪 伊 完 
全 可 以 在 那里 谋 到 一 个 董事 的 席位 。 虽 然 豪 伊 有 担任 公司 管理 者 的 经 
历 ， 但 他 更 希望 在 农场 过 无 忧 无 虑 的 日 子 。 不 过 ， 不 去 可 口 可 乐 企 业 
集团 也 可 能 是 好 事 。 虽 然 可 口 可 乐 企业 集团 比 豪 伊 之 前 所 在 的 ADM 公 司 
的 声望 高 ， 但 是 在 这 家 公司 任职 要 承担 的 风险 和 面 对 的 麻烦 都 很 多 ! 


可 口 可 乐 企业 集团 是 可 口 可 乐 公 司 的 治 装 两 ， 它 的 前 映 是 由 众多 
可 口 可 乐 公司 的 灌 装 商 合 并 而 成 的 。 他 们 从 可 口 可 乐 公司 购买 浓缩 配 
方 ， 制 作成 饮料 后 进行 销售 ， 这 种 方式 很 像 是 中 间 商 ， 所 以 他 们 与 可 
口 可 乐 公司 的 关系 也 很 微妙 ， 两 者 之 间 可 以 说 是 共生 的 。 


那 时 基 奥 在 可 口 可 乐 公司 担任 董事 长 ， 而 他 的 老板 就 是 公司 的 前 
席 执 行 官 、 美 籍 古巴 贵族 罗 伯 托 。 戈 伊 苏 埃 塔 。 戈 伊 苏 埃 塔 上 任 后 改 
变 了 可 口 可 乐 公 司 的 营销 理念 ， 特 别 是 “我 想 请 全 世界 喝 瓶 可 口 可 


乐 ”、“ 这 就 是 可 口 可 乐 ”等 广告 词 的 提出 ， 使 可 口 可 乐 逐渐 成 为 饮 
料 行 业 中 最 赣 名 的 品牌 。 公 司 在 戈 伊 苏 埃 塔 的 带动 下 成 为 业内 首届 一 
指 的 企业 ， 他 因此 获得 了 同行 的 普 吉 总 重 。 看 到 了 可 口 可 乐 公司 的 发 
展 ， 巴 菲 特 知道 这 家 公司 已 经 形成 了 良性 循环 ， 他 也 很 钦佩 戈 伊 办 埃 
搭 的 经 营 ， 他 知道 要 不 是 这 个 美 籍 古巴 人 ， 可 口 可 乐 公司 八 但 很 难 达 
到 现 有 的 高 度 。 


1997 年 ， 在 基 奥 的 安排 下 ， 巴 菲 特 和 戈 伊 苏 埃 塔 在 太阳 谷 见 面 
了 了 ， 他 们 召开 了 一 个 小 型 会 议 ， 同 时 出 席 的 还 有 比尔 。 冀 次 。 


我 曾 一 度 试图 说 服 比 尔 ， 我 说 经 营 可 口 可 乐 公司 并 不 是 一 件 
非常 困难 的 事 ， 我 常用 的 理论 是 “汉堡 理论 ” “BF 
汉堡 也 能 经 营 可 口 可 乐 ! ” 刚 开 始 的 时 候 他 还 不 相信 ， 所 以 我 们 
召开 了 这 个 会 议 讨论 这 个 问题 ， 不 过 最 后 比尔 的 发 言 很 有 意思 ， 
他 也 表达 了 和 我 类 似 的 观点 ， 说 经 营 可 口 可 乐 公 司 并 不 困难 ! 


LEB HT EE A LA ME: 


我 想 表 达 的 是 可 口 可 乐 公司 是 一 家 做 得 非常 好 的 公司 。 我 说 
过 自己 会 在 60 岁 以 前 离开 微软 ， 要 知道 微软 公司 所 在 的 行业 
IT 行业 面临 的 压力 很 大 ， 这 个 行业 对 于 年 龄 的 要 求 很 高 ， 特 别 是 
需要 年 轻 人 的 加 盟 。 我 想 微软 公司 同样 是 一 家 很 不 错 的 公司 ， 所 
以 我 知道 我 的 开场 白 应 该 说 些 什 么 ，“ 和 和 可口可乐 公司 不 同 的 


不 过 在 区 伊 苏 埃 塔 看 来 ， 我 是 一 个 自负 、 骄 做 的 家 伙 ， 每 天 
的 工作 就 是 做 做 表面 文章 而 已 ， 要 是 在 可 口 可 乐 公司 ,不 说 别 
的 ， 他 们 连 吃 午饭 、 打 高 尔 夫 球 的 时 间 都 没有 。 


从 那 次 碰面 开始 ， 巴 菲 特 说 盖 次 和 戈 伊 办 埃 塔 的 关系 很 难 用 友谊 
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在 投资 过 程 中 ， 巴 菲 特 从 不 染指 科技 股 ， 其 中 一 部 分 原因 是 因为 
信息 科技 是 一 个 局 速 发 展 的 产业 ， 而 他 的 “汉堡 理论 ”在 科技 股 里 肯 
定 是 不 适用 的 : 汉堡 可 以 经 营 可 口 可 乐 公司 ， 但 肯定 不 能 成 为 科技 企 
业 的 老板 。 对 于 巴菲特 来 说， 经 营 一 家 完全 可 以 套用 “汉堡 理论 ”的 
公司 没什么 不 好 ， 他 的 伯 克 希 尔 - 哈 撤 事 也 能 用 “汉堡 理论 ”的 经 营 
模式 ， 巴 菲 特 也 打算 把 目 己 的 公司 改造 成 那样 ， 但 肯定 不 是 在 他 担任 
公司 首席 执行 官 的 时 候 ， 而 是 在 他 离 任 之 后 。 


不 过 巴菲特 对 可 口 可 乐 公 司 套 用 “汉堡 理论 ”的 论断 应 该 在 1997 
年 告 一 段落 了 ， 从 这 一 年 开始 ， 可 口 可 乐 公 司 改变 了 销售 计划 ， 他 们 
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济 工程 专业 人 士 期 待 实现 的 目标 。 


1997 年 时 ， 可 口 可 乐 公 司 拥有 可 口 可 乐 企 业 集团 40% 的 股份 ， 但 这 
并 不 是 可 口 可 乐 公司 的 目标 ， 它 希望 能 尽 可 能 地 扩大 直至 占有 可 口 可 
乐 企业 集团 的 所 有 份额 。 前 面 我 们 曾 提 人 到， 可口可乐 企业 集团 是 硅 干 
个 小 型 灌 装 商 合 并 组 成 的 企业 ， 他 们 购买 可 口 可 乐 公司 的 浓缩 配方 ， 
调配 好 成 品 后 进行 销售 ， 在 相当 一 段 时 间 里 ， 这 都 是 可 口 可 乐 公 司 主 
要 使 用 的 经 营 战 略 ， 他 们 认为 这 样 做 可 以 节省 时 间 、 提 高 可 口 可 乐 公 
司 的 市 场 份额 ， 并 最 大 可 能 地 实现 公司 利润 。 理 论 上 说 ， 这 种 经 营 集 
略 不 违法 ， 也 不 算是 技术 上 的 欺骗 ， 却 给 人 造成 了 一 个 违法 或 者 是 欺 
骗 的 印象 。 作 为 可 口 可 乐 公司 董 事 的 巴 非 特意 识 到 了 这 一 点 ， 他 开始 
担心 这 种 经 营 策略 迟早 有 一 天 会 给 公司 带 来 负面 的 影 啊 。 


罗 伯 托 很 多 经 营 策略 都 是 非常 出 色 的 ， 我 很 欣 演 他 ， 但 是 他 
制定 的 一 些 销 售 数字 却 很 难 实现 。 他 说 要 提高 青少年 ， 主 要 是 
16 20 岁 这 个 年 龄 群体 购买 可 口 可 乐 饮料 的 份额 ， 他 说 要 提高 到 
18%， 但 是 任何 大 公司 都 不 会 把 提高 销量 寄托 在 这 个 年 龄 层次 的 购 
买 群体 上 。 短 期 内 也 许 你 能 见 到 一 定 的 效果 ， 但 是 从 长 远 的 角度 
来 看 ， 这 一 点 儿 都 不 现实 ， 这 种 策略 不 能 一 直 走 下 去 。 


我 清楚 地 记得 那天 发 生 的 一 切 。 罗 伯 托 走 进门 ， 告 诉 大 家 他 
要 为 可 口 可 乐 饮 料 的 销售 扩充 第 三 种 渠道 ， 他 想 从 灌 装 商 那里 扩 
大 利益 分 成 。 他 不 厌 其 烦 地 和 财务 部 门 沟通 ， 说 这 是 公司 未 来 的 
发 展 方向 所 在 ! 


当时 可 口 可 乐 公 司 卖 给 灌 装 商 公司 的 浓缩 配方 价格 是 非常 不 
合理 的 ， 我 也 和 公司 财务 部 门 的 主管 细致 地 探讨 了 这 个 问题 。 但 
罗 伯 托 并 没有 考虑 这 些 ， 他 根本 就 不 想 考 虑 这 些 。 董 事 会 在 10 点 
钟 召 开 ， 中 午 就 结束 了 ， 人 们 根本 没有 时 间 对 他 的 计划 提出 质 
疑 。 到 了 中 午 ， 你 肯定 会 不 好 意思 继续 提问 ， 或 者 继续 就 方案 的 
某 一 点 唆 喉 不 休 一 一 难道 你 要 让 所 有 人 险 你 一 起 敖 到 下 午 1 点 吗 ? 
没有 人 会 不 知 趣 地 这 样 做 。 罗 伯 托 就 是 这 么 一 个 人 ， 他 根本 不 给 
你 时 间 让 你 对 他 表示 质疑 。 我 们 身边 的 确 有 这 样 的 人 ， 不 过 一 旦 
这 些 人 有 良好 的 口碑 ， 这 两 者 结合 起 来 所 爆发 的 合力 将 是 非常 巨 
大 的 ! 


巴菲特 并 非 只 是 普通 的 质疑 者 。 经 过 了 知 干 年 时 间 的 洗礼 ， 他 知 
道 在 任何 重 事 会 这 个 社会 缩影 的 环境 里 ， 顺 从 和 礼貌 的 界线 在 哪里 。 
这 就 是 1998 年 美国 盛行 的 重 事 会 文化 : 重 事 会 的 决定 就 代表 一 切 ， 公 
司 主管 根本 没有 任何 改变 的 余地 ! 


作为 公司 董事 ， 你 根本 不 需要 远程 操控 公司 运作 的 具体 环 
节 。 每 天 你 在 报刊 媒体 上 看 到 的 那些 有 关公 司 董事 会 运作 策略 的 
报道 全 部 都 是 胡说 八道 。 其 实 公司 董事 根本 不 需要 真 的 去 做 些 什 
么 ， 因 为 在 他 面前 只 有 两 种 可 能 一 一 如 果 你 足够 聪明 ， 而 且 能 得 


到 大 老板 的 信任 ， 那 他 可 能 会 听 听 你 的 意见 ; 但 98% 以 上 的 情况 
是 ， 他 们 绝对 会 按照 自己 的 意愿 处 理 出 现 的 所 有 问题 。 听 好 了 ， 
这 就 是 我 经 营 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 方式 ， 我 想 罗 伯 托 肯定 也 是 很 
欣赏 我 的 ， 但 是 他 不 想 从 我 这 里 听取 太 多 意见 ! 


的 确 ， 尺 管 是 可 口 可 乐 公司 的 董事 ， 但 是 巴菲特 对 可 口 可 乐 公司 
的 内 部 运作 并 不 了 解 ， 可 口 可 乐 方面 也 没有 打算 让 他 知道 什么 。 当 
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运 了 ， 他 必须 要 面 对 来 自 可 口 可 乐 公司 的 压力 。 


“在 可 口 可 乐 董 事 会 里 ， 我 还 是 比较 独立 的 ， 因 为 我 代表 的 是 伯 
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么 样 ， 所 以 当 我 代表 可 口 可 乐 企业 集团 向 可 口 可 乐 公司 争取 利益 的 时 
候 ， 我 也 没有 后 顾 之 忧 。” 不 过 最 终 聚 伊 还 是 离开 了 可 口 可 乐 企业 集 
团 ， 因 为 两 家 公司 董事 会 里 的 潜在 矛盾 实在 是 太 多 了 。 从 实战 的 角 几 
看 ， 肥 伊 在 可 口 可 乐 企业 集团 的 收获 远 比 在 商学 院 进修 的 收获 多 。 如 
果 基 奥 当 时 没有 让 苔 伊 来 公司 的 话 ， 蚂 伊 也 就 体会 不 到 公司 内 部 那些 
不 为 人 知 的 方面 。 从 这 以 后 ， 窒 伊 对 于 风险 的 预 判 也 更 加 准确 了 。 之 
后 他 依然 出 入 大 企业 的 董事 管理 屋 ， 但 是 他 也 深 知 如 果 想 寻找 刺激 ， 
肯定 不 能 在 任何 公司 的 董事 会 绾 理 层 实现 自己 近乎 疯狂 的 想法 。 


20 世 纪 90 年 代 中 期 ， 戈 伊 苏 埃 塔 和 可 口 可 乐 公 司 财务 总 监 艾 华 士 
依然 把 灌 装 商 政 束 作为 公司 发 展 的 主要 手段 ， 并 在 市 场 上 制造 了 一 种 
份额 最 大 、 效 益 增 长 最 快 的 假象 。 但 是 到 了 1997 年 ， 戈 伊 办 埃 塔 被 确 
认为 肺癌 晚期 ， 并 在 几 个 月 后 群 世 ， 可 口 可 乐 公司 一 下 子 陷 入 了 灾难 
之 中 ， 从 重 事 会 到 投资 方 无 不 对 公司 首席 执行 官 的 离世 感到 惊 慨 。 在 
可 口 可 乐 公 司 ， 人 们 都 把 戈 伊 苏 埃 捞 看 成 是 一 个 牛 具 政治 家 风范 的 领 
叶 者 ， 是 他 把 可 口 可 乐 树立 成 了 一 个 国际 性 的 品牌 ， 再 加 上 臣 伊 办 埃 
搭 的 个 人 魅力 ， 人 们 都 很 好 奇 谁 有 能 力 成 为 他 的 继任 者 ， 带 领 可 口 可 
乐 公 司 开 创 一 个 新 高 漳 。 在 大 多 数 人 的 心目 中 ， 戈 伊 苏 埃 塔 是 难以 被 


取代 的 ， 所 以 董事 会 不 得 不 将 公布 公司 新 首席 执行 官 人 选 的 时 间 一 拖 
再 拖 ， 因 为 他 们 根本 没有 找到 适合 的 人 选 。 汪 作为 公司 财务 总 监 的 艾 
华 十 在 人 们 心中 的 口碑 倒是 不 错 一 一 可 口 可 乐 公司 最 近 几 年 的 发 展 和 
成 功 都 有 他 的 努力 ， 在 争取 公司 份额 ， 特 别 是 在 与 灌 装 商讨 论 利益 分 
成 的 时 候 ， 他 总 是 尽 自己 的 最 大 可 能 为 公司 争取 利益 。 不 过 和 戈 伊 苏 
埃 塔 极 具 贵族 气质 的 风格 不 同 ， 艾 华 十 更 像 是 一 位 实干 家 ， 他 很 喜欢 
技术 研发 ， 可 以 长 时 间 泡 在 硅谷 ， 和 众多 技术 人 员 一 起 讨论 细节 。 


巴菲特 也 很 希望 艾 华 士 能 够 出 任 可 口 可 乐 公司 的 首席 执行 官 ， 他 
很 欣赏 这 位 实干 家 。 艾 华 士 出 生 于 一 个 纺织 工人 的 家 庭 ， 可 以 说 没有 
任何 背景 ， 但 凭借 自己 的 决心 和 毅力 ， 他 赢得 了 可 口 可 乐 公司 财务 总 
监 的 职位 。 人 污 ) 艾 华 士 是 典型 的 分 析 型 人 才 ， 在 戈 伊 苏 埃 塔 手下 ， 他 帮 
助 巴菲特 在 内 的 股东 们 挣 到 了 大 笔 的 分 红 。 他 所 表现 出 来 的 身 处 劣势 
中 的 勇气 和 痕 力 是 巴菲特 所 欣赏 的 。 而 至 于 种 种 行业 伎俩 谋取 利益 ， 
在 巴菲特 看 来 从 来 都 是 戈 伊 苏 埃 塔 的 作风 ， 和 艾 华 士 无 关 。 


显然 可 口 可 乐 公司 之 前 实施 的 灌 装 商 政策 奏效 了 。 可 口 可 乐 公司 
的 股票 价格 达到 了 每 股 70 美 元 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 也 水 涨 船 
高 。1997 年 6 月 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 股票 价格 还 是 每 股 4. 8 万 美元 ， 
而 在 9 个 月 以 后 ， 这 个 数字 次 升 到 了 6.7 万 美元 。 不 过 随 着 股票 市 场 一 
路 走高 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 股票 问 升 ， 巴 菲 特 想 要 投资 也 变 得 更 加 不 
容易 了 ， 他 找 不 到 适合 的 机 会 下 手 。 除 了 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 股票 随 
着 股市 上 涨 而 价格 不 断 上 升 外 ， 其 他 公司 的 股票 却 没有 这 么 幸运 。 从 
理论 上 来 讲 ， 这 可 能 束 有 点 儿 说 不 通 了 。1998 年 ， 道 琼斯 工业 指数 突 
破 9 000 点 ， 正 一 步 步 向 着 10 000 点 大 关 逼 近 ! 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股 
票 价格 也 史无前例 地 突破 每 股 7 万 美元 ! 在 公司 股东 大 会 上 ， 巴 菲 特 向 
投资 者 们 表达 了 自己 的 心声 一 一 “投资 不 易 ”，“ 现 在 我 们 正 处 在 之 
前 提 到 过 的 投资 困难 期 里 ”。 人 全) 
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金钱 和 越 来 越 难 挖掘 的 投资 机 会 ， 最 终 巴 菲 特 在 1998 年 以 7. 25 亿 美元 
的 价格 买 下 了 奈 特 捷 公 司 。 国 订 特 捷 公 司 是 _- 一 家 经 营 飞 机 分 时 业务 的 
公司 ， 可 以 为 不 同 的 人 群 和 需要 制定 不 同 的 飞行 业务 和 计划 。 巴 菲 特 
tl mer FEMA SARE AIAN. Be 

架 属 于 条 特 捷 公 司 的 飞机 都 有 属于 上 自己 的 编号 ， 而 且 统 一 以 “QS” 开 
头 〈“Quebec Sierra” 的 英文 缩写 ) 。 早 在 1995 年 ， 巴 菲 特 就 在 苏 珊 
的 要 求 下 为 其 购买 了 一 小 部 分 奈 特 捷 公司 的 股份 ， 而 苏 丙 每 年 也 能 从 
这 里 获得 200 小 时 的 飞行 时 间 ， 这 在 苏 珊 看 来 完全 是 自己 应 得 的 。 于 
而 提 到 飞机 尾部 的 QS 字 样 ， 苏 珊 更 是 开玩笑 地 说 那 是 “ 苏 珊 女 王 号 
(Queen Susie) 的 缩写 。 巴 菲 特 在 奈 特 捷 公 司 上 投入 的 精力 很 多 。 在 
为 条 特 捷 打 出 的 一 条 广告 上 ， 巴 菲 特 极为 罕见 地 现 届 了 了， 可见 他 在 公 
司 运 环节 中 的 投资 也 超出 了 购买 \ 司 股份 时 的 投资 ! 而 在 外 人 看 
来 ， 这 一 举动 有 违 巴 菲 特 的 传统 作风 。 


但 巴菲特 为 什么 还 执着 地 对 奈 特 捷 公 司 进行 投资 呢 ? 当时 ， 奈 特 
捷 公 司 在 市 场 上 占有 绝对 的 统治 地 位 ， 公 司 的 发 展 遥 遥 领 先 于 竞争 
者 。 通 过 对 奈 特 捷 公 司 的 研究 ， 巴 菲 特 知 道 这 个 行业 和 之 前 自己 熟悉 
的 新 闻 传 播 业 有 着 很 大 的 不 同 ， 而 最 终 竞争 者 们 会 跟 不 上 奈 特 捷 前 进 
的 脚步 。( 时 事实 正如 巴菲特 所 想象 的 那样 ， 奈 特 捷 公 司 在 竞争 中 一 枝 
独 秀 ， 这 也 让 巴菲特 对 于 奈 特 捷 公 司 的 首席 执行 官 理 查 德 。 圣 图 利 产 
生 了 浓厚 的 兴趣 。 圣 图 利 是 一 位 善于 将 数学 理论 应 用 于 企业 中 的 管理 
者 ， 早 些 时 候 在 高 盛 工作 时 ， 他 试图 用 数学 中 的 混沌 理论 解释 交易 模 
式 。 成 为 奈 特 捷 公 司 的 首席 执行 官 后 ， 他 同样 采用 了 混沌 理论 ， 面 向 
名 人 乘客 推出 了 6 小 时 的 飞行 通知 服务 ， 这 些 乘客 都 是 出 现在 圣 图 利 私 
人 宣 会 上 的 名 人 。 巴 菲 特 自然 也 是 圣 图 利 的 座 上 宾 ， 在 这 里 他 认识 了 
包括 阿诺德 。 施 瓦 辛 格 、 泰 格 。 伍兹 在 内 的 各 行 各 业 的 焦点 人 物 。 


投资 者 对 于 巴菲特 购买 条 特 捷 公 司 的 举动 评价 很 高 ， 但 古 当 他 决 
定 收购 通用 再 保险 公司 时 ， 人 们 备 感 惊讶 ， 因 为 这 次 收购 与 收购 系 特 


捷 几乎 是 在 同时 完成 的 ， 根 本 没有 多 少 考 虑 的 时 间 。 通 用 再 保险 公司 
的 规模 很 大 ， 以 经 营 再 保险 业务 为 主 。 最 终 ， 这 笔 交 易 以 220 亿 美元 的 
价格 成 交 ， 足 足 是 同步 完成 的 奈 特 捷 公司 收购 规模 的 30 倍 ， 手 笔 之 大 
甚至 超过 了 巴菲特 在 GEICO0 收 购 案 中 的 投入 。 收 购 通用 再 保险 公司 成 了 
巴菲特 投资 最 大 的 一 笔 交易 ! 轩 


在 第 一 次 与 通用 再 保险 公司 的 管理 人 员 见 面 的 时 候 ， 巴 菲 特 这 样 
说 道 ，“ 我 肯定 会 放权 给 你 们 的 ， 有 关公 司 管理 的 东西 ， 你 们 全 权 做 
主 ， 我 保证 不 会 干预 ! ” 紧 接 着 巴菲特 把 话题 转移 到 了 GEICO 上 : “你 
们 知道 吗 ，GEIC0 最 近 的 交易 额 下 降 了 不 少 ， 上 周 他 们 的 交易 数字 
是 ……” 听 到 这 里 ， 通 用 再 保险 公司 的 主管 塔 德 。 蒙 特 罗 斯 已 经 听 不 
下 去 了 一 一 这 就 是 巴菲特 所 说 的 不 干预 吗 ? 他 对 GEIC0 的 了 解 远 比 自己 
对 通用 再 保险 公司 的 了 解 还 要 多 ! © 


事实 上 巴菲特 对 于 通用 再 保险 公司 的 内 部 运作 并 不 了 解 。 这 次 收 
购 行为 建立 在 他 对 这 家 公司 业绩 图 表 研 究 的 基础 上 ， 还 有 一 点 吏 是 巴 
菲 特 很 信赖 通用 再 保险 公司 的 名 誉 。 通 用 再 保险 公司 有 点 儿 像 格 蓄 丝 
“ 凯利 式 的 人 物 : 每 天 都 戴 着 日 手套 ， 行 为 举止 非常 女性 化 ， 但 这 并 
不 妨碍 他 得 到 大 多 数 同行 的 信任 。 不 过 巴菲特 在 再 保险 业 很 少 有 成 功 
的 业绩 。 回 顾 历史 ， 在 巴菲特 收购 之 初 ， 保 险 公 司 的 业绩 总 是 不 错 ， 
不 过 随 着 时 间 的 推移 ， 公 司 的 业绩 很 难保 持 在 同一 水 平 上 ， 最 后 只 能 
以 惨淡 的 结局 收场 。 


不 过 由 于 通用 再 保险 公司 的 收购 创下 了 巴菲特 投资 的 新 高 ， 公 司 
也 吸引 了 大 多 数 人 的 注意 力 。 这 次 巴菲特 在 收购 中 选择 了 股票 文 付 方 
式 一 一 巴菲特 宣布 用 们 殉 希 尔 - 哈 撤 圳 20% 的 股份 支付 通用 再 保险 公司 
的 收购 ， 而 就 在 这 一 天 ， 伯 殉 希 尔 - 哈 撒 圳 的 股票 达到 了 每 股 80 900 
美元 ， 创 下 了 当时 的 最 高 价格 一 一 这 足以 吸引 人 们 的 好 奇 心 一 一 通用 
再 保险 公司 有 什么 魔力 能 让 巴菲特 放 奔 他 的 股份 ， 而 且 还 是 以 人 们 从 
没有 听 过 的 价位 ? 不 少 人 都 认为 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 的 股价 被 高 佑 了 ! 
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持 有 率 的 ， 用 20% 的 股份 完成 通用 再 保险 公司 的 收购 ， 意 味 着 巴菲特 对 
AER - 哈 撒 圳 的 股票 持 有 率 从 之 前 的 43% 下 降 到 了 不 到 38%， 而 巴 
菲 特 上 一 次 用 股票 完成 收购 还 要 追溯 到 GEIC0。 巴 菲 特 这 样 的 举动 究竟 
在 传达 一 个 什么 样 的 意义 ? 难道 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 价格 被 高 估 
了 ? 这 些 都 是 投资 者 们 心中 的 疑问 。 


决定 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 股票 涨 落 的 一 个 很 重要 的 因 系 就 是 公司 所 
持 有 的 股票 。 例 如 在 持 有 可 口 可 乐 公司 股票 达到 2 亿 股 的 时 候 ， 伯 克 希 
尔 - 哈 撒 圳 股票 的 价格 几乎 达到 顶峰 。 可 是 如 果 巴 菲 特 在 通过 出 售 手 
HAAR - 哈 撒 韦 的 股份 传达 一 个 信息 一 一 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 股 
价 是 被 蜗 佑 了 一 一 那么 人 们 会 不 会 以 为 伯 克 希 尔 - AS EY SE BT 
资 ， 即 包括 可 口 可 乐 公 司 在 内 的 股票 价格 都 被 高 佑 了 ? 如 果真 是 这 样 
的 话 ， 这 可 能 会 波及 整个 股票 市 场 ! 难道 股票 市 场 的 股票 价格 真 的 全 
部 都 被 高 估 了 吗 ? 


作为 全 球 首届 一 指 的 软饮料 生产 商 ， 可 口 可 乐 在 市 场 上 占有 绝对 
的 统治 地 位 ! 这 也 使 巴菲特 的 可 口 可 乐 公 司 股票 在 10 年 的 时 间 里 增长 
了 14 倍 ， 股 份 累计 达到 了 130 亿 美元 。 所 以 巴菲特 相信 可 口 可 乐 公 司 永 
远 都 不 会 让 股东 失望 ， 他 永远 都 不 会 卖 出 可 口 可 乐 公司 的 股票 。 污 ) 巴 
菲 特 认 为 可 口 可 乐 公司 应 该 每 10 年 都 进行 一 些 活动 ， 这 样 才能 保证 品 
牌 的 经 久 不 衰 。 当 时 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 拥有 可 口 可 乐 8% 的 股份 ， 而 可 
口 可 乐 公司 的 股票 价格 比 刚 上 市 时 至 少 增长 了 40 倍 。 看 到 这 些 数字 ， 
投资 者 们 坚信 可 口 可 乐 公司 还 能 有 更 好 的 业绩 一 一 他 们 相信 公司 股价 
每 年 的 增长 幅度 至 少 能 维持 在 20% 以 上 ! 不 过 真 要 实现 这 个 目标 ， 必 须 
以 可 口 可 乐 公司 的 销售 增长 为 前 提 : 饮料 的 销售 需要 在 未 来 5 年 时 间 里 
每 年 增长 25%。25% 的 增幅 一 一 而 且 还 是 连续 5 年 ， 这 看 上 去 是 不 可 能 完 
成 的 任务 一 一 意味 着 可 口 可 乐 的 销售 额 要 提高 3 倍 ， 也 就 是 说 它 在 1999 
年 很 可 能 覆盖 全 球 的 软饮料 市 场 。 这 又 怎么 可 能 呢 ?( 电 巴菲特 知道 投 
资 者 们 的 期 待 恐 怕 要 落空 了 ， 即 便 是 成 功 地 进行 灌 装 商 策略 运作 ， 即 


便 是 在 统计 过 程 中 要 些 手段 ， 也 不 能 实现 这 个 目标 ! 尽管 如 此 ， 他 依 
然 保留 了 可 口 可 乐 公司 的 股票 。 


巴菲特 这 样 做 的 原因 是 什么 ? 商业 惯性 是 其 中 一 部 分 的 原因 。 书 
非特 总 是 说 他 绝 大 多 数 的 投资 都 是 坐 在 椅子 上 完成 的 。 他 所 拥有 的 
GEIC0 曾 一 度 跌 到 每 股 两 美元 ， 但 是 和 众多 的 投资 者 一 样 ， 巴 菲 特 没 有 
抛售 这 只 股票 ， 而 股票 本 号 的 惯性 也 让 巴菲特 没有 做 出 任何 错误 的 决 
定 一 一 既 没有 减少 股票 的 持 有 比例 ， 也 没有 把 股票 委托 他 人 进行 管 
理 。 回 到 可 口 可 乐 公 司 股票 的 话题 上 ， 巴 菲 特 手 里 持 有 的 可 口 可 乐 公 
司 的 股票 不 在 少数 ， 如 果 他 抛售 的 话 ， 不 可 能 不 引起 大 规模 的 恐 居 。 
试想 一 下 ， 巴 菲 特 一 一 这 个 “全 世界 最 伟大 的 投资 者 ”， 和 和 可口可乐 
重 事 会 多 位 董事 开始 抛售 公司 的 股票 ， 这 会 是 一 个 什么 样 的 概念 ? 可 
口 可 乐 股 票 的 价格 必然 会 暴跌 ! 而 且 ， 综 合 产 品 、 利 润 、 经 营 与 公司 
的 历史 还 有 种 种 人 情 因素 在 里 面 ， 巴 菲 特 对 可 口 可 乐 这 只 股票 的 感情 
很 特别 ， 这 也 是 他 本 人 最 喜欢 的 一 只 股票 。 可 口 可 乐 提出 的 “真实 的 
感觉 ”并 不 是 巴菲特 选择 这 只 股票 的 原因 ， 他 选择 这 只 股票 是 因为 它 
是 一 个 取 之 不 竭 的 金库 ， 人 钞票 会 像 困 涌 一 样 地 流出 来 ， 童 话 故事 中 摘 
述 的 金山 、 银 山 在 可 口 可 乐 公司 身上 成 为 现实 。 


当 巴 菲 特 用 手 里 持 有 的 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 股票 来 购买 通用 再 保险 
公司 的 时 候 ， 不 免 被 问 到 了 有 关 股 市 和 可 口 可 乐 股票 的 问题 ， 股 神 很 
巧妙 地 回避 了 这 些 :， “没有 所 谓 的 稳定 的 股票 市 场 ! ” OBESEK 
在 进行 通用 再 保险 公司 的 收购 前 ， 他 已 经 对 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 
进行 了 评估 ， 他 相信 这 次 收购 完成 后 形成 的 几 家 公司 将 产生 巨大 的 合 
力 。 不 过 当 芒 格 被 问 到 这 些 问题 时 ， 他 却 给 出 了 一 个 令 巴 菲 特有 些 黎 
众 的 答案 ， 他 表示 巴菲特 曾 征求 过 他 的 意见 ， 但 是 那 时 距离 收购 已 经 
没有 多 少时 间 了 一 一 这 显然 就 是 不 给 芒 格 任何 否定 收购 的 机 会 。 事 实 
上 ， 芒 格 并 不 赞成 这 次 收购 。( 电 这 些 消息 一 经 上 曝光， 投资 者 们 开始 审 
慎 地 评估 起 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 来 一 一 这 样 的 结果 也 早 在 巴菲特 
他 们 的 预料 之 中 。 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 价格 和 所 持 有 的 可 口 可 乐 


公司 的 股票 价格 难道 真 的 被 高 估 了 ? 或 者 伯 克 希 尔 - OH SCS 
再 保险 公司 后 产生 的 种 种 合力 不 过 是 一 种 假象 ? (时 难 道 两 种 猜测 都 是 
事实 ， 述 早 都 要 面 对 ? 人 们 开始 入 特 了 。 


之 后 ， 巴 菲 特 在 太阳 谷 给 出 了 对 收购 通用 再 保险 公司 的 进一步 解 
释 : “我 们 希望 买 下 通用 再 保险 公司 ， 因 为 我 们 在 它 身 上 看 到 了 220 亿 
美元 的 资产 ! ”这 220 亿 美元 的 资产 绝 大 部 分 以 股票 的 形式 出 现 ， 巴 菲 
特 在 很 短 的 时 间 里 就 把 这 些 股票 抛售 了 出 去 ， 转 而 以 220 亿 债券 取代 。 
“我 要 改变 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 持 有 的 债券 与 股票 比例 ， 这 也 是 为 什么 
我 重新 调整 投资 组 合 的 原因 。” 


由 于 通用 再 保险 公司 债券 投资 相对 较 多 ， 巴 菲 特 希望 自己 的 伯 克 
希 尔 - 哈 撒 韦 股票 还 有 可 口 可 乐 的 股票 和 通用 再 保险 公司 的 债券 相互 
平衡 。 以 这 样 的 大 背景 为 前 提 ， 巴 菲 特 之 前 的 说 法 也 能 让 人 接受 了 。 
在 之 前 给 股东 们 的 信 中 ， 巴 菲 特 表示 股票 并 没有 被 高 估 ， 但 这 都 是 有 
条 件 的 一 一 “如 果 利 率 一 直 在 正常 水 平 上 下 徘徊 ， 如 果 所 有 产业 都 能 
有 很 高 的 投资 回报 率 ， 换 句 话说 ， 如 果 人 们 的 期 望 值 可 以 实现 的 话 ， 
那么 我 们 的 股票 就 没有 被 高 估 ! ”还 有 什么 比 这 样 的 说 法 更 明确 的 
We? 巴菲特 并 没有 在 预言 什么 ， 事 实 上 ， 巴 菲 特 很 不 喜欢 那些 搞 股市 
预测 的 人 ， 他 们 出 错 的 概率 能 达到 500%! 所 以 巴菲特 很 少 就 股市 走向 
发 表 评 论 ， 就 算 他 不 得 不 说 些 什 么 ， 他 也 会 很 聪明 地 握 塞 过 去 。 在 涉 
及 到 自己 的 股票 是 不 是 被 高 估 的 问题 上 ， 巴 菲 特 很 注意 措辞 :， “不 是 
我 们 的 股票 被 高 估 了 ， 被 高 估 的 是 整个 股票 市 场 ! ”这 人 句 话 可 以 有 很 
多 不 同 的 理解 方式 ， 但 如 果 解 读 人 足够 聪明 的 话 ， 他 就 能 体会 到 巴 菲 
特 这 人 句 话 的 深层 含义 ! 


在 太阳 谷 的 这 次 演讲 中 ， 巴 菲 特 还 表达 了 不 希望 看 到 自己 的 投资 
组 合 出 现价 值 下 滑 的 现象 ! WAREK, SPREAD LA aR IT ZS 
司 的 首席 执行 官 们 ， 而 那 时 科技 股 正在 急剧 增长 。 巴 菲 特 的 这 番 话 同 
样 在 他 写 给 股东 们 的 信 中 得 到 了 印证 一 一 利率 必须 要 保持 在 一 个 平稳 


的 水 平 ， 最 好 一 直 处 于 平均 利率 之 下 ， 而 经 济 则 要 保持 高 度 增长 ， 这 
样 才能 达到 投资 者 的 期 望 ! 同时 巴菲特 还 指出 了 投资 的 本 质 ， 无 非 就 
是 今天 把 钱 放出 去 ， 明 天 再 把 钱 收回 来 。 他 的 这 种 说 法 借鉴 了 “二 鸟 
在 林 不 如 一 鸟 在 手 ” 的 故事 : 利率 就 是 为 了 等 竺 丛林 中 的 两 只 乌 所 缴 
纳 的 学 费 ， 在 投资 过 程 中 可 能 出 现 股市 大 盘 几 乎 没有 变动 的 情况 ， 例 
如 从 1964 年 到 1982 年 股市 在 17 年 的 时 间 里 没有 什么 变化 ;投资 过 程 中 
可 能 出 现 的 另外 一 种 情况 就 是 股票 的 增长 远 远 超 出 了 经 济 的 增长 ， 这 
些 都 是 可 能 发 生 的 。 最 后 ， 巴 菲 特 用 一 个 比喻 作为 结尾 : 投资 者 的 行 
为 ， 就 像 是 那些 深入 矿井 中 采矿 的 工人 一 样 ， 并 不 知道 前 面 会 出 现 什 


所 以 ， 巴 菲 特 把 投资 重心 从 股票 转移 到 债券 上 的 做 法 只 能 说 明 ， 
他 认为 当前 进行 债券 投资 比 进行 股票 投资 更 容易 ， 而 且 他 相信 这 种 态 
势 会 一 直 继续 下 去 。 人 四) 


在 接 下 来 的 10 月 ， 巴 菲 特 再 次 做 出 了 一 个 几乎 让 所 有 人 大 跌眼镜 
的 举动 : 他 买 下 了 中 美洲 能 源 控股 公司 ， 在 当时 人 们 普遍 进行 保守 投 
资 的 前 提 下 ， 巴 菲 特 这 次 的 购买 行为 显然 是 与 主流 背道而驰 的 。 总 音 
位 于 艾 奥 瓦 州 的 中 美洲 能 源 控 股 公司 ， 主 要 负责 一 些 国际 能 源 项 目 ， 
以 及 莹 代 能 源 品 的 开发 。 巴 菲 特 在 这 次 收购 中 买 下 了 中 美洲 能 源 控股 
公司 75% 的 股份 ， 其 中 包括 20 亿 的 资产 以 及 70 亿 左右 的 保 付 外 债 ， 该 公 
司 余下 的 25% 的 股份 为 ?个 人 所 有 一 一 公司 首席 执行 官 同时 也 是 巴菲特 
的 好 朋友 沃尔特 。 斯 科 特 、 斯 科 尔 的 接班 人 戴 维 。 索 科 尔 以 及 索 科 尔 
的 副手 格 里 高 利 。 阿 贝尔 。 


巴菲特 的 这 次 收购 让 投资 者 们 感到 疑惑 一 一 股神 为 什么 选 了 一 家 
电力 公司 进行 投资 ? 必须 承认 的 是 ， 电 力 、 能 源 行业 的 发 展 只 能 说 是 
中 规 中 矩 ， 虽 然 有 一 定 程度 的 回报 ， 但 回报 率 不 是 很 高 ， 投 资 在 这 上 
面 并 没有 多 大 的 优势 ， 所 以 人 们 想象 不 到 巴菲特 这 样 做 的 原因 完 竟 是 
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然而 在 巴菲特 看 来 ， 有 了 之 前 开拓 的 保险 市 场 ， 能 源 市 场 将 是 他 
事业 的 又 一 块 基 石 。 他 知道 与 目 己 合作 的 这 些 管 理 者 们 将 硕 给 目 己 巨 
大 的 回报 ， 虽 然 能 源 产 业 短 期 内 的 增长 比较 小 ， 但 是 巨额 回报 足以 弥 
补 短期 增长 的 不 足 。 对 于 科技 股 并 不 动心 的 他 现在 却 钟情 于 能 源 产 
业 ， 以 至 于 有 人 认为 巴菲特 的 想法 很 无 聊 。 


但 巴菲特 并 不 这 么 认为 ， 巴 菲 特 这 次 不 是 在 刻意 寻找 投资 的 快 
感 ， 而 古 在 挖掘 投 资 所 带 来 的 巨大 利润 。 


从 通用 再 保险 公司 到 中 美洲 能 源 控股 公司 ， 两 次 购买 行为 冲击 了 
可 口 可 乐 公司 股份 在 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 的 地 位 ， 但 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 
依然 拥有 2 亿 股 的 可 口 可 乐 股份 。 其 实 巴菲特 从 来 没有 停止 对 可 口 可 乐 
公司 股票 的 思考 ， 特 别 是 在 后 者 出 现状 况 的 时 候 ， 巴 菲 特 对 它 的 担心 
就 更 多 了 。1999 年 年 底 ， 可 口 可 乐 公司 的 股票 降 到 了 每 股 9. 5 美元 ， 伯 
AAIR - 哈 撒 圳 的 股票 也 因此 受到 了 影响 。 如 果 只 是 短期 的 股票 价格 
浮动 也 就 办 了 ， 巴 菲 特 不 会 一 一 从 来 不 会 为 这 种 事情 担心 。 但 是 可 口 
可 乐 公司 股票 大 幅 下 跌 后 ， 伯 元 希 尔 - 哈 撒 过 的 股票 也 随 之 下 滑 ， 当 
每 股 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 的 股价 跌 到 不 足以 购买 一 部 名 牌 跑车 时 ， 巴 菲 
特 开 始 担心 了 。 究 竟 是 什么 让 可 口 可 乐 公 司 的 股票 出 现 了 如 此 大 的 波 
动 ? 最 后 他 找到 了 原因 ， 早 些 时 候 ， 曾 有 媒体 报道 可 口 可 乐 公司 的 产 
品 出 现 了 不 明 物质 ， 导 致 法 国 和 比利时 多 名 儿童 中 毒 。 解 决 这 种 问题 
并 不 厅 烦 ， 如 果 是 在 戈 伊 苏 埃 塔 时 代 ， 他 肯定 会 派 “ 可 口 可 乐 大 使 ” 
处 理 善 后 : 基 奥 会 在 第 一 时 间 出 现在 事故 现场 ， 慰 问 中 毒 儿童 ， 向 孩 
子 的 父母 表示 歉意 ， 并 送 上 大 批 的 可 口 可 乐 饮料 作为 赔偿 ， 之 后 基 奥 
会 借 媒 体 之 口 表 明 自 己 的 态度 ， 这 样 问 题 也 就 解决 了 。 但 是 时 任 公司 
董事 会 主席 兼 首 席 执行 官 的 艾 华 士 并 没有 这 样 做 。 事 发 当时 艾 华 士 正 
身 处 法 国 ， 但 是 他 一 句 话 也 没有 说 就 直接 飞 回 了 美国 ， 扔 下 了 当地 的 
灌 装 商 来 解决 问题 。 


一 直 与 巴菲特 站 在 可 口 可 乐 董事 会 同一 阵营 的 投资 银行 家 赫 伯 特 
e 艾 伦 有 些 坐 不 住 了 ， 其 实 他 从 来 就 不 是 一 个 有 耐心 的 人 。 在 中 毒 事 
件 发 生 后 ， 艾 伦 打 电话 给 艾 华 士 询问 具体 的 情况 : “你 到 底 做 了 什 
A? 当时 为 什么 不 去 慰问 中 毒 的 儿童 ? ”而 艾 华 十 也 是 振 振 有 词 : 
“我 已 经 派 了 一 组 人 过 去 了 ， 而 且 那 些 孩子 们 不 是 真 的 中 毒 ! 他 们 的 
身体 一 点 儿 问 题 都 没有 ! ” 听 到 这 话 ， 茧 伦 露出 了 泪 形 的 表情 : “ 听 
着 ， 现 在 那些 孩子 不 再 叫 喀 “我 要 喝 可 口 可 乐 ” 了 ， 而 是 在 说 RA 
为 喝 了 可 口 可 乐 生病 了 ，。 他 们 认为 自己 生病 与 喝 可 口 可 乐 有 关 。 不 
管 孩子 们 的 说 法 是 真是 假 ， 他 们 的 父母 们 会 怎么 想 ? 发 生 了 这 样 的 事 
件 ， 难 道 你 认为 他 们 会 让 自己 的 孩子 再 去 喝 我 们 的 可 乐 吗 ? ” 6 


不 过 艾 华 士 似乎 并 没有 明白 艾 伦 在 说 些 什么 ， 他 看 到 的 是 公司 这 
边 并 没有 错 ， 当 然 这 也 是 事实 。 


接 下 来 的 几 周 ， 法 国 和 比利时 的 灌 装 商 通过 种 种 方式 试图 说 服 公 
众 可 口 可 乐 公司 的 产品 没有 问题 ， 但 是 没有 收 到 任何 成 效 。 孩 子 们 中 
毒 的 原因 也 基本 查 清 ;比利时 的 中 毒 事件 是 在 安特卫普 的 工厂 发 现 包 
装 瓶 内 有 二 氧化 碳 ， 法 国 的 中 毒 事件 是 因为 敦 刻 尔 克 工 厂 的 杀菌 剂 酒 
在 了 储藏 室 的 木 托 盘 上 而 造成 了 污染 。 但 可 口 可 乐 方面 依然 表示 这 些 
并 不 会 引起 中 毒 ， 也 拒绝 收回 公司 的 全 部 产品 。 公 众 对 可 口 可 乐 公司 
这 种 傲慢 的 做 法 感到 非常 生气 ， 认 为 他 们 缺乏 对 公众 的 基本 坦诚 。 已 
经 被 来 自 欧 盟 的 压力 型 得 痛苦 不 堪 的 艾 华 士 ， 不 得 不 面 对 公 司 信誉 大 
幅 下 降 的 现实 : 可 口 可 乐 泛 美的 作风 和 公司 独家 销售 的 市 场 经 营 策略 
成 为 人 们 诉 病 的 焦点 ， 之 后 更 是 发 生 了 欧盟 官员 在 公开 场合 掌 捆 可 口 
可 乐 公司 人 员 的 恶性 事件 。 一 时 间 ， 可 口 可 乐 公司 成 了 人 们 街头 起 尾 
热 议 的 话题 ， 可 口 可 乐曲 牌 在 人 们 心中 的 地 位 一 落 千丈 。 仁 


在 中 毒 事件 发 生 几 周 后 ， 艾 华 士 终于 现 身 欧洲 向 公众 道 菊 ， 所 有 
人 部 知道 他 的 致歉 信和 是 精心 准备 的 ， 艾 华 士 始 终 没 有 说 “我 们 错 了 ” 
这 样 的 话 ! 此 后 ， 媒 体 对 可 口 可 乐 的 批评 逐渐 减少 ， 公 司 也 在 努力 夺 


回 被 苋 争 对 手 抢 走 的 市 场 份额 。 但 是 巨大 的 损失 却 是 不 争 的 事实 ， 据 
悉 这 次 事件 使 公司 的 总 损失 达到 1. 3 亿美 元 ， 而 公司 形象 受到 的 影响 更 
是 难以 用 金钱 衡量 。 巴 菲 特 开 始 着 急 了 ! 


同样 对 公司 表示 担心 的 还 有 赫 伯 特 。 艾 伦 。 作 为 投资 银行 家 ， 他 
总 是 可 以 接触 到 可 口 可 乐 公司 的 运营 ， 但 是 这 种 日 复 一 日 、 年 复 一 年 
根本 没有 变化 的 运营 方式 让 艾 伦 感到 担心 一 一 是 不 是 公司 的 运营 方式 
已 经 过 时 了 ? 而 可 口 可 乐 公司 方面 ， 尽 管 销售 量 下 降 ， 但 公司 并 没有 
采取 裁员 的 措施 ， 相 反 他 们 在 过 去 两 年 的 时 间 里 至 少 吸纳 了 3 500 名 员 
工 。 不 断 增 长 的 员工 名 单 让 艾 伦 担心 公司 正在 陷入 一 个 怪圈 。 癌 细胞 
正在 可 口 可 乐 公司 内 部 扩散 ， 人 国 一 直 以 来 可 口 可 乐 推行 的 “人 海战 
术 ”， 即 扩大 市 场 占 有 率 、 增 加 员工 数量 的 方法 ， 现 在 已 经 行 不 通 
了 。 艾 华 士 总 说 会 提高 公司 的 销售 水 平 ， 但 事实 是 可 口 可 乐 的 销售 额 
正在 逐年 降低 。 因 此 ， 某 一 天 艾 伦 出 现在 了 艾 华 士 的 办 公 室 ， 质 问 这 
位 公司 的 首席 执行 官 如 何 处 理 问 题 。 哪 知道 艾 华 十 这样 说 道 ， “我 不 
知道 该 怎么 做 ， 我 根本 想不到 任何 办 法 ! ”后 对 此 ， 艾 伦 事后 评价 
i: “公司 的 局 面 把 艾 华 士 困 住 了 ， 所 有 的 问题 综合 在 一 起 难 倒 了 
他 ， 他 真 的 不 知道 能 做 些 什么 ! ” 


为 了 迎接 2000 年 也 就 是 千 禧 年 的 到 来 ， 可 口 可 乐 公 司 推出 了 一 项 
名 为 “无 限 计 划 ” 的 新 年 规划 ， 其 中 一 个 组 成 部 分 就 是 一 个 测试 一 一 
将 每 名 测试 者 的 电脑 与 卫生 间 里 的 虹 液 器 连通 ， 以 计算 每 次 洗手 时 人 
们 使 用 了 多 少 星 液 。 从 这 个 活动 的 名 字 本 号“ 无 限 计划 ”就 不 难 发 
现 ， 这 个 活动 为 了 测算 日 益 减 少 的 回报 率 而 不 惜 付出 不 计 成 本 的 投 
资 。( 因 这 个 计划 让 艾 伦 非常 不 能 接受 ， 不 过 他 依然 想 知道 可 口 可 乐 公 
司 在 付出 了 10 亿 美元 后 究竟 能 得 到 什么 ， 他 还 想 知道 这 项 “无 限 计 
划 ” 能 不 能 帮助 公司 从 根本 上 解决 出 现 的 问题 。 


巴菲特 同样 也 注意 到 了 这 个 问题 ， 他 当然 会 不 高 兴 ， 但 是 他 也 知 
道 这 几乎 是 所 有 公司 都 会 采用 的 方法 ， 人 至 少 他 出 任 董事 的 这 儿 家 公司 
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接受 现实 ， 他 叹 了 一 口气 次 道 : “他 们 都 是 这 么 做 的 ， 所 有 公司 的 技 
术 部 门 都 会 告诉 你 最 新 发 生 的 和 最 令 人 震惊 的 消息 ， 计 算 机 、 互 联网 
束 是 他 们 的 优势 。 不 管 你 多 聪明 ， 不 管 你 知道 的 东西 如 何 多 ， 但 你 肯 
定 不 能 和 他 们 比 ， 谁 能 挑战 他 们 的 资讯 呢 ? 


“我 们 肯定 不 能 因为 引进 计算 机 拉 术 就 提 蜗 可 口 可 乐 的 销售 额 。 
公司 不 会 裁员 ， 相 反 我 们 会 再 引进 一 批 员工 。 在 卖方 市 场 的 操纵 下 ， 
我 们 必须 要 保持 公司 时 刻 与 世界 接轨 ， 无 论 公 司 的 软件 还 是 硬件 都 要 


这 上 的 投资 肯定 不 是 一 荔 永 逸 的 事 ! 


“在 公司 管理 的 过 程 中 ， 最 棘手 的 就 要 算 公司 的 技术 部 门 了 ， 特 
别 是 对 于 可 口 可 乐 这 样 的 公司 来 说 更 是 如 此 。 可 口 可 乐 是 一 家 全 球 性 
的 知名 企业 ， 和 它 就 像 一 个 富裕 的 大 家 庭 一 样 。 什 么 事 都 是 这 样 ， 一 旦 
出 名 ， 你 很 难 再 引进 新 的 管理 性 的 规定 。” 巴 菲 特 话 虽 这 样 说 ， 但 是 
对 于 他 的 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 ， 对 于 他 自己 那个 富足 的 家 性 来 说 ， 他 从 
来 不 用 目 己 说 的 方式 来 进行 “管理 ” 


这 一 切 还 没有 结束 完 ， 从 唐纳德 。 基 奥 那 里 ， 巴 菲 特 又 得 到 了 一 
些 对 公司 发 展 更 为 不 利 的 消息 。 尽 管 基 奥 已 经 退休 ， 但 他 依然 是 可 口 
可 乐 公司 装 瓶 商 们 最 信赖 的 朋友 。 基 奥 于 1993 年 从 可 口 可 乐 公司 退 
休 ， 并 在 之 后 担任 艾 伦 公司 的 董事 长 ， 不 过 他 依然 出 任 可 口 可 乐 公司 
董事 会 的 顾问 ， 这 是 公司 前 首席 执行 官 戈 伊 苏 埃 塔 之 前 决定 的 。 所 以 
尽管 已 经 离开 了 可 口 可 乐 公司 ， 基 奥 仍 像 以 前 一 样 是 可 口 可 乐 公司 不 
可 分 割 的 一 部 分 。 从 基 奥 那里 ， 巴 菲 特 得 知 艾 华 士 向 灌 装 商 下 达 了 一 
些 自己 从 来 没有 听 说 过 的 指令 ， 导 致 双方 出 现 摩擦 。 这 一 点 让 巴菲特 
觉得 很 麻烦 ， 公 司 的 销售 额 之 所 以 能 够 有 些 起 色 ， 完 全 是 因为 与 灌 装 
商 的 关系 得 以 改善 ， 而 艾 华 十 这样 的 做 法 无 疑 是 在 拆 公 司 的 台 。 与 灌 
装 商 维持 了 近 百 年 的 合作 关系 难道 要 因为 艾 华 士 而 破裂 ? OAD 


来 ， 基 奥 在 灌 装 商 那里 就 扮演 着 “教父 ”的 角色 ， 悉 心 听 他 们 的 倾 
诉 ， 而 现在 灌 装 商 开始 公开 地 反对 公司 。( 洼 ) 艾 华 士 除 了 逐渐 公开 与 灌 
装 商 的 矛盾 外 ， 也 开始 削弱 基 奥 的 权力 ， 也 许 这 一 幕 从 艾 华 士 需要 基 
奥 帮助 的 时 候 就 已 经 开始 谋划 了 。 如 果 艾 华 士 是 可 口 可 乐 公司 的 亚 瑟 
王 ， 那 么 基 奥 就 是 艾 华 士 身边 的 梅林 ， 是 他 的 谋士 ， 基 奥 应 该 得 到 艾 
华 士 更 多 的 尊重 。 


可 口 可 乐 公司 与 灌 装 商 问 题 的 焦点 之 一 在 于 艾 华 士 是否 知 道 如 何 
改善 可 口 可 乐 公司 的 销售 业绩 。 可 口 可 乐 公司 一 直 以 来 的 运营 理念 就 
建立 在 其 与 客户 的 关系 基础 上 。 艾 华 士 希望 利用 一 个 持续 的 统计 手段 
来 解决 问题 ， 在 可 口 可 乐 的 品牌 上 大 做 文章 。 这 一 点 正如 基 奥 、 艾 伦 
和 巴菲特 看 到 的 那样 ， 任 何 一 位 可 口 可 乐 公司 的 首席 执行 官 都 应 该 把 
公司 的 品牌 打 得 越 啊 越 好 。 


可 口 可 乐 公司 之 所 以 能 够 取得 现在 的 地 位 ， 很 大 程度 上 要 归功 于 
戈 伊 苏 埃 塔 ， 是 他 一 手 建 并 起 了 公司 现代 的 运营 体制 ， 艾 华 士 不 过 是 
将 前 任 义 勒 的 蓝图 加 以 实施 。 但 在 艾 华 士 成 为 公司 最 高 领导 后 ， 人 们 
惊奇 地 友 现 他 的 做 法 和 之 前 可 谓 天 壤 之 别 。 是 什么 让 他 做 出 了 如 此 的 
举动 ? 一 位 没有 透露 姓名 的 可 口 可 乐 公司 董 事 做 出 了 解释 : “因为 在 
艾 华 士 时 期 ， 他 认为 财务 部 门 是 一 切 工作 的 重心 ! ”对 于 一 家 像 可 口 
可 乐 公 司 这 样 以 市 场 销 售 额 为 最 终 目 标的 企业 来 说 ， 这 样 的 想法 难道 
不 奇怪 吗 ? 不 过 这 也 不 是 艾 华 士 一 个 人 的 错 。 在 戈 伊 苏 埃 塔 去 世 后 ， 
公司 上 下 依然 在 遵循 这 位 前 公司 首席 执行 官 的 设想 。 戈 伊 苏 埃 塔 希望 
艾 华 士 成 为 目 己 的 接班 人 ， 公 司 目 然而 然 也 就 按照 戈 伊 苏 埃 拱 的 遗愿 
进行 下 去 ， 艾 华 士 成 为 可 口 可 乐 公司 的 最 高 领导 人 也 就 顺理成章 了 。 


不 过 巴菲特 看 问题 远 比 可 口 可 乐 公 司 的 其 他 重 事 会 成 员 看 得 更 清 
楚 。 当 人 们 依然 认为 艾 华 士 是 一 位 称职 的 公司 领导 时 ， 巴 菲 特 对 他 的 
信任 上 度 已 经 在 一 点 一 点 降低 。 接 下 来 的 整个 秋天 ， 巴 菲 特 一 直 在 考虑 
有 关 可 口 可 乐 公司 发 展 的 问题 ， 所 以 人 们 看 到 的 他 总 古 一 脸 悉 云 。 终 


于 ， 一 切 在 感恩 节 到 来 之 前 有 了 头绪 ， 巴 菲 特 一 一 这 位 可 口 可 乐 公司 
董事 开始 行动 了 。 什 ) 


当时 美国 《财富 》 杂 志 刊 出 了 一 篇 择 击 艾 华 士 的 文章 ， 要 知道 两 
年 前 《财富 》 还 把 他 称 作 是 “21 世 纪 最 出 色 的 首席 执行 官 ”。 短 短 两 
年 的 时 间 ， 媒 体 的 态度 就 发 生 了 如 此 巨大 的 变化 。 该 杂志 在 文中 指出 
艾 华 士 应 该 为 可 口 可 乐 公司 出 现 的 所 有 问题 负责 。 人 时 文章 的 出 现 是 一 
个 可 怕 的 信号 。《 财 富 》 杂 志 的 一 个 不 成 文 的 规定 是 ， 如 果 某 位 公司 
高 管 经 历 了 被 该 杂志 “ 捧 上 天 再 打 入 地 狱 ”， 他 基本 就 不 可 能 再 有 在 
该 杂志 翻身 的 机 会 ， 他 的 名 字 旁 边 将 永远 刻 着 失败 者 的 字眼 。 媒 体 这 
样 的 态度 也 影响 着 大 众 ， 那 个 之 前 几乎 是 商界 最 受 宠 的 艾 华 十 现在 成 
了 面 对 指责 最 多 的 人 ， 一 场 战 争 即将 开始 。 


感恩 节 之 后 ， 巴 菲 特 接 到 了 艾 伦 的 电话 。“ 我 想 我 们 对 艾 华 士 可 
能 有 些 看 法 。” 艾 伦 说 道 ，“ 我 们 选 了 一 个 不 合适 的 人 出 任 公司 的 首 
席 执 行 官 。” 在 得 到 了 巴菲特 赞同 的 回应 后 ， 两 个 人 开始 了 秘密 计 
fl], © 


巴菲特 和 蕊 伦 都 知道 ， 如 果 要 以 全 部 重 事 会 成 员 同意 作为 前 提 来 
迫使 艾 华 士 下 人 台 的 话 ， 至 少 要 持续 一 年 的 时 间 。“ 那 样 对 公司 造成 的 
伤害 就 太 大 了 ! ” 艾 伦 说 道 ，“ 所 以 我 们 决定 由 我 们 两 人 出 面 ， 告 诉 
艾 华 士 我 们 的 想法 ! ” 


制订 好 了 计划 ， 芝 伦 给 艾 华 士 打 了 电话 ， 称 自己 和 巴菲特 希望 能 
和 他 磁 个 面 。 最 终 ， 三 人 会 面 的 地 点 定 在 了 芝加哥 ， 当 时 正好 艾 华 士 
和 妥当 劳 公 司 有 一 个 会 议 ， 会 议 结束 后 ， 他 可 以 取道 赶 往 芝 加 哥 。 


在 1999 年 12 月 1 日 这 一 天 ， 艾 伦 和 巴菲特 坐 上 了 飞 往 芝加哥 的 飞 
机 。 那 是 一 个 阴沉 的 日 子 ， 天 气 有 点 儿 冷 。 一 路 上 ， 巴 菲 特 还 担心 艾 
华 士 火暴 的 脾气 会 成 为 当天 会 面 的 障碍 ， 甚 至 可 能 发 生 冲 突 ， 所 以 他 
决定 要 冷静 地 面 对 任 何 出 现 的 问题 。 事 后 的 报道 描述 说 ， 当 时 的 巴 菲 
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伦 对 艾 华 士 这 些 年 来 对 可 口 可 乐 公司 付出 的 一 切 表 达 了 感谢 ， 然 后 说 
道 ， “但 是 现在 我 们 已 经 不 再 信任 你 了 ! ” 


不 过 巴菲特 和 艾 伦 所 说 的 一 切 并 不 代表 艾 华 士 被 可 口 可 乐 公司 炒 
了 鲍鱼 ， 因 为 两 位 董事 是 不 具备 这 个 权力 的 。“ 他 知道 自己 可 能 还 保 
有 一 个 董事 会 席位 。” 巴 菲 特 说 道 。 


艾 华 士 也 知道 发 生 了 什么 ， 他 没有 上 反驳， 匆匆 赶 回 亚特兰大 后 ， 
他 决定 在 4 天 后 召开 紧急 股东 会 议 ， 而 在 这 4 天 的 时 间 里 ， 所 有 人 都 不 
知道 及 生 了 什么 ， 只 能 等 待 会议 召开 的 那 一 天 揭晓 文 乓 。 


紧急 股东 大 会 在 周 日 举行 。 就 像 巴菲特 和 艾 伦 期 望 的 那样 ， 艾 华 
士 郑重 地 告诉 所 有 股东 ， 自 己 并 不 适合 继续 担任 可 口 可 乐 公司 的 首席 
执行 官 ， 并 表示 自己 将 立刻 离开 ， 不 会 给 公司 留 出 任何 寻找 自己 继任 
者 的 过 渡 时 间 。 会 议 室 一 片 安静 。 艾 华 士 表示 自己 离职 完全 是 “自愿 
的 ”一 一 这 种 说 法 没有 错 ， 尽 管 这 样 的 做 法 充满 疑点 ， 但 至 少 可 以 让 
他 避免 被 “ 炒 ”的 危险 ! © 


随后 ， 会 议 室 里 传 来 了 禄 锣 私 语 的 声音 ， 那 是 重 事 们 在 议论 乞 葛 
发 生 了 什么 事 : 是 艾 华 士 吴 体 出 现 了 问题 ? 还 是 可 口 可 乐 公司 出 现 了 
什么 状况 ? 为 什么 之 前 没有 人 知道 呢 ? 艾 华 士 一 定 要 在 现在 离开 吗 ? 
但 艾 华 士 什么 也 没有 说 ， 在 整个 会 议 的 过 程 中 他 什么 都 没有 说 。 


谁 将 成 为 公司 的 下 一 任 首 席 执行 官 ? 这 时 人 们 想到 了 一 个 信封 。 
之 前 艾 华 士 曾经 写 过 一 个 名 单 ， 如 果 自 己 不 洱 遭 遇 意 外 的 话 ， 名 单 上 
的 这 个 人 可 以 成 为 公司 的 下 一 任 首 席 执 行 官 。 现 在 这 个 信封 被 打开 
了 ， 这 个 人 的 名 字 就 是 道 格 。 达 夫 特 ， 可 口 可 乐 公 司 亚洲 和 中 东 地 区 
总 裁 兼 首席 运营 官 。 不 过 当时 达 夫 特 已 经 接近 退休 的 年 龄 ， 但 包括 巴 
菲 特 和 艾 伦 在 内 的 重 事 会 成 员 都 没有 对 此 提出 任何 异议 ， 在 没有 慎重 


考 夸 也 没有 提出 其 他 可 能 人 选 的 情况 下 ， 重 事 会 任命 达 夫 特 为 公司 新 
一 任 首 席 执 行 官 。 


突 发 事件 让 可 口 可 乐 公司 的 股票 受到 了 严重 的 影响 ! ORA 
也 都 知道 了 艾 华 士 离职 的 消息 。 在 与 小 范围 董事 会 成 员 的 私人 对 话 
中 ， 艾 华 士 道 出 了 自己 离开 的 真正 原因 。 直 到 这 时 ， 和 董事 会 成 员 才 明 
白 权利 就 这 样 被 巴菲特 和 艾 伦 剥夺 ， 而 自己 却 丝毫 没有 察觉 ， 他 们 觉 
得 自己 受到 了 欺骗 。 


此 后 ， 媒 体 开 始 大 肆 报 道 艾 华 士 离职 的 种 种 内 幕 ， 而 在 当时 可 口 
可 乐 公司 最 明智 的 策略 就 是 尽量 保持 与 媒体 的 和 谐 。《 财 富 》 杂 志 适 
时 地 披露 了 有 关 “ 芝 加 哥 会 议 ”的 内 幕 消息 国 ， 而 艾 华 士 则 在 与 可 口 
可 乐 公司 分 手 后 得 到 了 1. 15 亿 美元 的 赔偿 ， 这 个 数字 在 可 口 可 乐 内 部 
是 完全 可 以 接受 的 ， 这 样 看 上 去 艾 华 士 的 离开 更 像 是 由 于 自己 做 错 事 
或 是 因 钱 走路 的 人 。 不 过 观察 家 们 还 是 看 到 了 事情 的 本 质 ， 他 们 有 理 
由 相信 可 口 可 乐 公司 的 决定 权 完 全 掌握 在 少数 人 手 里 ! 


巴菲特 的 说 法 也 印证 了 这 一 切 。“ 当 时 的 情况 真 的 是 太 粮 了 ， 几 
乎 已 经 没有 比 这 更 糟 的 了 ， 所 以 我 们 选择 了 这 个 方式 ， 选 择 了 可 能 引 
发 灾难 的 方式 一 一 但 如 果 我 们 不 这 样 做 的 话 ， 公 司 必 将 面临 一 场 巨大 
的 灾难 ! 经 过 董事 会 全 体 同 意 后 再 让 艾 华 士 离开 ? 我 们 根本 没有 想 过 
这 种 解决 问题 的 方法 。 我 和 艾 伦 选择 的 这 种 方式 可 以 说 是 最 明智 的 ， 
而 且 这 是 我 们 两 个 共同 完成 的 一 件 事 ， 如 果 单 任 个 人 ， 无 论 是 谁 ， 都 
不 可 能 实现 让 艾 华 士 走 人 的 目标 。” 


可 口 可 乐 公司 完成 了 过 渡 ， 但 巴菲特 的 声誉 却 在 年 底 的 时 候 出 现 
了 重大 滑坡 ， 而 且 这 种 滑坡 是 显而易见 的 。 可 口 可 乐 公 司 的 股票 一 一 
巴菲特 投资 的 最 大 手笔 、 最 能 帮助 巴菲特 赚钱 的 股票 一 一 在 艾 华 士 离 
开 后 下 跌 了 近 1/3。 人 们 认为 巴菲特 是 在 不 得 已 的 情况 下 出 面 对 可 口 可 
乐 公 司 的 寡 况 进行 干预 的 ， 但 这 先是 给 公司 带 来 了 影响 ， 后 又 给 巴 菲 
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不 是 出 于 对 于 可 口 可 乐 公司 利益 的 考虑 ， 而 是 为 了 他 们 上 自己! 


所 谓 福 无 双 至 ， 祸 不 单行 ， 巴 菲 特 的 通用 再 保险 公司 也 在 这 个 时 
IRE SRD EALAR - 哈 撒 韦 正 式 完成 对 通用 再 保险 公司 收购 后 
没有 儿 天 ， 巴 菲 特 束 接 到 了 通用 再 保险 公司 首席 执行 官 罗 恩 。 上 弗格森 
的 电话 ， 称 公司 被 一 个 叫 “ 尤 尼 卡 文 ”的 公司 驴 走 了 2.75 亿 美元 的 保 
费 ， 由 于 对 方 布局 精心 ， 公 司 方面 根本 没有 察觉 。 投 资 者 们 谋 尺 了 ! 
一 开始 ， 他 们 从 巴菲特 这 里 得 到 的 消 妃 只 是 提 到 通用 再 保险 公司 为 目 
己 愚 奏 的 行为 道 驹 ， 而 且 巴 菲 特 还 表示 了 对 弗格森 的 信任 ， 并 坚 称 一 
切 问 题 都 能 得 到 解决 。 所 以 ， 当 投资 者 知道 真相 的 时 候 才 会 如 此 生 
气 。 从 此 ， 人 们 对 巴菲特 投资 准确 的 信任 开始 动 播 了 ， 他 们 认为 巴 菲 
特 购买 通用 再 保险 公司 的 行为 是 为 了 稀释 其 在 可 口 可 乐 公司 的 股份 。 


不 光 是 投资 者 ， 就 连 巴 菲 特 最 虔诚 的 支持 者 们 也 开始 对 他 提出 了 
质疑 。 巴 非特 1999 年 在 太阳 谷 做 的 有 关 股 市 的 分 析 被 股市 彻 展 丰 覆 
了 。 到 了 12 月 份 ， 尽 管 科技 股 增长 民 好 ， 巴 菲 特 却 熟视无睹 ， 依 然 坚 
持 对 科技 股 的 抵制 。 年 确 的 统计 数据 显示 ， 道 珠 斯 工业 指数 在 一 年 的 
时 间 里 增长 了 25%， 纳 斯 达 克 综 合 指数 突破 4 OOO AK, TRIM IA 86% 
一 一 这 是 一 个 令 人 难以 置信 的 数字 。 而 伯 殉 和希 尔 - 哈 撒 韦 的 股价 则 跌 
到 了 每 股 56 100 美 元 ， 公 司 总 市 值 为 850 亿 美元 。 而 巴菲特 从 不 看 好 的 
科技 股 在 这 一 年 得 到 了 突飞猛进 的 发 展 ， 雅 虎 公 司 在 短 短 一 年 的 时 间 
里 规模 增长 了 3 倍 ， 公 司 资 产 累 计 达 到 1 150 亿 美元 ， 相 比 之 下 ， 伯 死 
ER - 哈 撒 过 的 业绩 就 送 了 很 多 。 雅 虎 公司 正 在 以 一 种 前 所 未 有 的 速 
ERRE o 
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力 的 人 物 排名 ， 管 案 儿 乎 是 没有 悬念 的 。 美 国 《 时 代 》 杂 志 授 予 亚 瑟 
还 网 站 创始 人 杰 夫 。 幢 佐 斯 “年 度 风云 人 物 ” 的 称 写 ， 将 他 的 影响 力 
与 英国 伊丽莎白 女王 、 志 界 著 名 飞行 家 查尔斯 。 林 德 伯 格 、 美 国民 权 


运动 领袖 马丁 。 路 德 。 金 并 列 。 而 巴菲特 的 个 人 排名 则 出 现 了 明显 的 
下 滑 ， 同 时 在 全 球 富 人 榜 的 排名 上 ， 他 也 从 世界 第 二 的 位 置 下 滑 到 了 
世界 第 四 位 。 这 让 人 们 更 加 关注 巴菲特 。 有 人 嘲弄 巴菲特 现在 处 于 
“自身 难保 ”的 状态 ，“ 如 果 巴 菲 特 开始 进军 共同 基金 市 场 ， 那 肯定 
是 他 在 开拓 第 二 产业 了 ”。( 时 华尔街 股市 必 读 刊物 《 巴 伦 周刊 》 的 某 
一 期 选择 以 巴菲特 作为 封面 人 物 ， 但 旁边 配 上 了 这 样 的 字眼 一 一 “ 沃 
伦 ， 你 究竟 怎么 了 ? ”周刊 的 正文 中 评论 道 ， 巴 菲 特 的 伯 克 希 尔 - 哈 
撒 韦 股票 陷入 了 前 所 未 有 的 低迷 状态 ， 他 们 认为 这 时 的 巴菲特 肯定 里 
已 眉头 紧 锁 了 。 电 


但 是 在 接受 采访 时 ， 巴 菲 特 总 是 保持 一 贯 的 口吻 一 一 安全 边际 、 
能 力 范 围 、 市 场 的 作用 一 一 这 些 让 巴菲特 成 名 的 词汇 被 他 多 次 提 及 。 
巴菲特 依然 坚信 股市 是 一 个 庞大 的 体系 ， 不 是 依靠 某 些 人 在 计算 机 面 
前 监控 、 测 算 就 能 轻松 搞定 的 事物 。 尽 管 股票 市 场 出 现 小 幅 上 扬 ， 但 
巴菲特 并 没有 因此 感到 紧张 。 除 了 在 太阳 谷 的 那 次 演讲 外 ， 他 并 没有 
公开 择 击 股市 走高 的 现实 。 从 巴菲特 嘴 里 出 来 的 每 个 字 似 乎 都 经 过 精 
雕 细 琢 ， 从 字面 上 根本 找 不 到 指责 他 的 理由 。 有 人 问 巴 菲 特 ， 当 自己 
被 人 们 称 为 “过 去 时 ”的 时 候 ， 他 的 心里 会 不 会 感到 压抑 和 郁 间 ， 巴 
菲 特 说 ， “绝对 没有 ! 不 过 从 来 没有 什么 能 像 人 们 的 择 击 对 我 产生 这 
样 的 影响 ， 如 果 你 在 股票 市 场 上 不 能 有 独立 的 想法 ， 那 你 的 投资 注定 
不 会 成 功 。 股 市 就 是 这 样 ， 只 要 人 们 相信 你 ， 无 论 你 做 什么 都 是 可 以 
的 ， 既 没有 对 也 没有 错 ! 只 有 一 种 情况 能 说 明 你 的 想法 是 正确 的 ， 那 
就 是 事实 和 理论 都 站 在 你 这 边 ， 这 才 是 唯一 重要 的 ! ” 


不 过 这 却 是 两 个 不 同 的 话题 。 虽 然 巴菲特 在 进行 投资 的 时 候 并 不 
需要 别人 帮忙 ， 他 有 自己 的 想法 ， 但 是 这 并 不 能 避免 人 们 称 其 为 “过 
去 时 ”。 有 人 问 巴 菲 特 是 不 是 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 在 公众 心中 树立 起 来 
的 形象 从 某 种 意义 上 能 帮助 巴菲特 渡 过 这 一 难关 时 ， 他 思考 了 很 长 时 
间 。“ 没 有 ， 我 没有 感到 任何 轻松 ! ”巴菲特 冷静 地 说 道 ，“ 任 何 时 


候 你 第 一 次 面临 择 击 的 时 候 总 是 非常 难受 的 ! ”这 也 是 巴菲特 的 必 经 
之 路 ， 面 对 眼前 的 困难 ， 他 无 能 为 力 。 


巴菲特 知道 股市 永远 是 一 个 人 力 无 法 战胜 的 地 方 ! 不 管 投 资 人 赚 
了 多 少 钱 ， 就 算是 “ 常 胜 将 军 ”， 人 述 早 有 一 天 ， 也 会 有 失手 的 可 能 ， 
或 者 是 出 现 投 资 抛 点 ， 这 正如 他 现在 所 面临 的 困难 一 样 。 对 此 ， 巴 菲 
特 很 清楚 ， 所 以 他 是 这 么 告诫 投资 者 的 PYF HS BE EE BAR 
空 ! 但 巴菲特 从 来 都 没有 集 止 过 前 进 的 脚步 ， 他 总 是 在 不 断 挑战 ， 这 
个 过 程 就 像 是 爬山 一 样 ， 巴 菲 特 一 直 在 冲击 极限 ， 因 为 他 很 喜欢 这 种 
不 断 挑战 的 感觉 。 但 有 些 令 人 遗憾 的 是 ， 山 项 并 没有 蓝 色 的 冠军 缴 种 
等 者 他 。 


巴菲特 的 投资 、 巴 菲 特 的 一 生 都 是 充满 奇妙 色彩 的 。 他 的 主要 投 
资 成 果 、 投 资 过 程 中 使 用 的 理念 ， 值 得 人 们 进行 深入 的 研究 ， 所 有 数 
悉 他 的 人 都 会 为 他 的 人 格 魅 力 所 倾 倒 。 在 这 个 竞争 激烈 的 环境 中 经 历 
了 这 么 多 年 ， 人 们 看 到 了 一 个 性 格 丰富 多 彩 的 巴菲特 ， 但 是 他 性 格 中 
最 本 质 的 东西 没有 变 ， 巴 菲 特 依然 是 大 家 熟悉 的 那个 来 目 奥 马 哈 的 投 
资 人 。 


每 年 巴菲特 都 会 在 翡翠 湾 的 住所 和 苏 珊 、 三 个 子女 们 一 起 度 过 圣 
诞 假期 。 房 子 里 的 圣诞 树 上 挂 满 了 苏 珊 的 收藏 后 其 实 1999 年 年 底 的 
这 段 时 间 ， 巴 菲 特 面临 的 问题 不 少 ， 事 业 正 处 于 巨大 的 挑战 之 中 ， 但 
圣诞 节 却 给 他 提供 了 一 个 很 好 的 休息 、 调 整 的 机 会 ， 对 于 巴菲特 的 孩 
子 们 也 是 一 样 ， 巴 菲 特 对 孩子 们 感到 很 满意 。 人 到 中 年 的 大 儿子 豪 仇 
很 喜欢 自己 的 农场 主 生活 ， 当 然 他 还 有 另 一 个 身份 ， 商人。 在 母亲 苏 
珊 的 影响 下 ， 豪 伊 逐 渐 对 摄影 产生 了 兴趣 ， 现 在 的 他 有 一 半 的 时 间 都 
在 飞机 上 度 过 一 一 目的 就 是 为 了 拍摄 各 地 的 野生 动物 ， 而 他 在 拍摄 经 
历 中 也 曾 有 过 被 猎豹 咬 伤 、 被 北极 能 追逐 的 一 幕 。 


女儿 苏 苦 现 在 已 经 是 两 个 孩子 的 母亲 〈 不 过 她 已 经 离婚 了 ) ， 有 
时 她 还 会 去 帮 父 亲 的 忙 ， 也 算是 父亲 的 兼职 助理 。 其 他 时 间 ， 苏 蔚 道 
循 了 母亲 的 轨迹 ， 致 力 于 奥马 哈 的 慈善 事业 ， 担 任 奥马 哈 儿 童 剧院 、 
奥马 哈 儿 童 博物 馆 和 奥马 哈 女 孩 公司 等 团体 的 董事 。 她 的 前 夫 艾 伦 主 
管 巴菲特 基金 会 ， 尽 管 已 经 离异 ， 但 两 个 人 的 公寓 相隔 很 近 ， 孩 子 们 
也 依然 能 感受 到 父母 的 温暖 。 人 四 


小 儿子 彼得 再 婚 了 ， 他 的 第 二 任 妻子 叫 珍妮 弗 ， 海尔 ， 夫 妇 俩 目 
前 居住 在 美国 东部 的 密尔沃基 ， 彼 得 依然 在 走 音乐 这 条 路 。20 世 纪 90 
年 代 初 那 几 年 ， 彼 得 获得 了 在 娱乐 圈 发 展 的 机 会 ， 他 说 :“ 我 意识 到 如 
果 我 搬 到 洛杉矶 ， 我 会 成 为 求职 大 军 中 的 一 员 。 父 亲 总 是 给 我 讲 《 海 
底 两 万 里 》 这 部 电影 ， 电 影 里 的 主人 公 一 直 在 寻找 属于 自己 的 一 片 天 
地 ， 父 亲 也 希望 我 能 找到 属于 我 自己 的 天 地 。” 所 以 在 洛杉矶 和 密 尔 
沃 基 之 间 ， 彼 得 选择 了 后 者 ， 他 深信 父亲 能 够 理解 他 ， 就 像 之 前 父亲 
在 纽约 和 奥马 哈 之 间 选 择 后 者 一 样 ， 彼 得 更 像 是 在 重复 父亲 走 过 的 
路 。 此 后 ， 彼 得 获得 了 为 美国 公共 广播 公司 创作 的 机 会 ， 为 该 台 制 作 
的 一 个 大 手笔 的 纪录 片 《500 个 国家 》 进 行 编 曲 。 彼 得 还 借 姐姐 苏 苦 担 
任 公 共 广 播 公司 嘉宾 的 便利 ， 编 写 并 制作 了 一 场 多 媒体 的 演出 ， 而 且 
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现在 的 豪 伊 已 经 在 母亲 苏 珊 身边 工作 了 ， 他 的 待人 接 物 方式 也 让 
苏 珊 意识 到 儿子 真 的 长 大 了 。“ 给 我 一 个 机 会 ， 我 就 能 给 大 家 带 来 经 
济 回报 ， 所 以 希望 大 家 能 给 我 这 个 机 会 ! ”( 晤 豪 伊 的 宣言 非常 具有 感 
染 力 和 说 服 力 。 圣 诞 节 那天 ， 豪 伊 、 苏 苦 和 彼得 得 到 了 一 份 意外 的 礼 
物 ， 巴 菲 特 给 了 他 们 每 人 500 股 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股份 ， 并 表示 三 人 
可 以 随意 支配 。 三 个 孩子 都 兴奋 极 了 。“ 这 太 棒 了 。” 苏 珊 说 道 。 伺 ) 


巴菲特 一 家 五 口 一 起 见证 了 干 久 年 的 到 来 ， 他 们 在 电视 里 看 到 了 
全 球 欢 庆 千 福 年 的 壮观 场面 ， 从 最 早 迎 来 新 年 钟 声 的 基里巴斯 群 品 到 
Be REIER, KEDER RRA. RIERA F 


的 时 钟 敲 过， 到 处 可 见 人 们 兴奋 的 表情 ， 全 世界 都 淹没 在 笑 声 的 海洋 
里 。 这 一 刻 没 有 任何 灾难 事件 发 生 ， 即 便 是 之 前 令 巴 菲 特 头疼 的 通用 
再 保险 公司 和 可 口 可 乐 公司 也 平平 安安 地 走 进 了 和 干 禧 年 的 大 门 。 随 着 
一 个 又 一 个 时 区 到 入 21 世 纪 ， 巴 菲 特 的 心 开 始 平静 了 。 从 1999 年 秋天 
开始 ， 他 身边 一 直 都 是 非 不 断 ， 人 们 迎接 干 祠 年 的 那 种 兴奋 没有 感染 
巴菲特 。 对 他 来 说 ， 这 个 假期 是 一 个 放松 的 过 程 ， 经 历 了 那么 多 ， 他 
现在 太 需 要 好 好 休息 一 下 了 。 


f; Kurt Eichenwald , hke Informant. New York: Broadway , 2000. 
Unbeknownst to Howie, Andreas reportedly made an illegal donation in 
response to at least one request that Howie had passed along, shrugging 


off the fine as the cost of doing business. 


2% Interview with Howie Buffett. 

3 Ibid.; Scott Kilman, Thomas M. Burton, and Richard Gibson, “Seeds 
of Doubt: An Executive Becomes Informant for the FBI, Stunning Giant 
ADM——Price Fixing in Agribusiness Is Focus of Major Probe; Other 
Firms Subpoenaed——A Microphone in the Briefcase, ” Wall Street 


Journal, July 11, 1995; Sharon Walsh, “Tapes Aid U.S. in Archer 
Daniels Midland Probe; Recordings Made by Executive Acting as FBI 


Informant Lead to Seizure of Company Files, ” Washington Post, July 
11, 1995; Ronald Henkoff and Richard Behar, “Andreas’ s Mole Problem 
Is Becoming a Mountain, ” Fortune, August 21, 1995; Mark Whitacre, “My 
Life as a Corporate Mole for the FBI, ” Fortune, September 4, 1995. 

4, Interview with Kathleen Cole. 

5. Astrid was going to be well taken care of by Warren, too, 


although, as he says about the apparent willingness of his fans to buy 
any article belonging to him 一 一 his wallet, his car; “She’ s got one 
of my wisdom teeth. It’ s the ugliest thing you’ ve ever seen. That’ s 


” 


her ace in the hole. 
6. Interview with Bill Gates 


7. Every board member interviewed reached some variation of this 


conclusion, no matter where they stood on later events 


8. Mark Pendergast, For God, Country, and Coca-Cola. New York: Charles 
Scribner’ s Sons, 1998. 
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12. 


13. 


14. 
15. 


16. 
17. 


18. 


19. 


20. 


21. 


Speaking at the 1998 Berkshire Hathaway shareholder meeting. 


At the time, NetJets marketed itself both as NetJets and by its 


legal name, Executive Jet, Inc. It was renamed NetJets in 2002. 


Interviews with sources; Anthony Bianco, “The Warren Buffett You 
Don’ t Know, ” BusinessWeek, July 5, 1999. 


The business requires a “core fleet” of redundant aircraft, so 
expensive that running a fractional jet company is by definition 
unprofitable unless done on a huge scale (or used as a loss-leader by 


an aircraft manufacturer or other company with a tie-in product). 


It cost Berkshire over nine times what it paid for the remaining 
half of GEICO almost three years earlier. The GEICO purchase doubled 
Berkshire’? s existing float (to $7.6 billion), while Get Re tripled 
that (to $22.7 billion). 


Interview with Tad Montross 


BRK paid approximately three times book value, a premium to 
prevailing prices at the time. The reinsurance business became more 


competitive after this acquisition, and multiples have since declined. 


Berkshire Hathaway 1997 annual shareholders’? meeting, May 5, 1997. 


” 


Shawn Tully, “Stock May Be Surging Toward an Earnings Chasm, 
Fortune, February 1, 1999. 


At the companies’ June 19, 1998, press conference, as quoted in “Is 
There a Bear on Mr. Buffett’ s Farm?” New York Times, August 9, 1998. 


Buffett’ s comments in Anthony Bianco’ s July 5, 1999, BusinessWeek 
cover story, “The Warren Buffett You Don’ t Know” , “ ‘Charlie and I 
don’ t talk a lot anymore, ? acknowledges Buffett, who says he did not 
even bother to consult his vice-chairman before making the epochal Gen 


” 


Re acquisition. 


BRK dropped 4.2% on news of the deal. Over a month later, it was 
down 15% versus a flat market. Setting an exchange ratio implicitly 
required a view on equities and interest rates, as well as the 
underlying businesses’ prospects. What investors could not know was 


the relative weighting of these factors. 


James P. Miller, in “Buffett Again Declines to Flinch at Market’ s 
High-Wire Act, ” Wall Street Journal, May 5, 1998, got it. He attended 


the shareholder meeting at which Buffett reiterated his views and 


22. 


23. 
24. 


25. 
26. 
27. 


commented that maintaining return on equity was a particularly vexing 
issue. On the other hand, Justin Martin and Amy Kover, in “How Scary is 
this Market, Really?” (Fortune, April 27, 1998), wrote that “no less 
an authority than Warren Buffett” had endorsed the market bulls 
through his “not overvalued” statement. 


On August 22, 1997, Wells Fargo stock nosedived after Berkshire 
Hathaway reclassified it from the publicly filed form 13-F to the 
confidential disclosure to the SEC, creating the appearance that 
Buffett had sold his position in Wells Fargo. The SEC announced that it 
would consider tightening the confidentiality rules. In June 1998, the 
SEC announced it was tightening its “13F” rule that had allowed 
Buffett to file confidentially for a year while building large stock 
positions. Although the SEC did not absolutely rule out confidential 
filings, Buffett heard the footsteps. Berkshire Hathaway fought an 
aggressive battle with the SEC over this issue as its confidential 
filings were denied, and lost. In 1999, Berkshire filed confidentiality 
requests each quarter along with its regular 13-F forms containing 
positions that were not confidential. The SEC made a single 
announcement relating to these three filings that certain of the 
positions they contained must be publicly disclosed. Buffett’ s right 
to make a profit presumably was not part of the SEC’ s deliberations. 
The SEC’ s interest is to protect investors. While the SEC staff had 
long held that it is desirable to prevent extraordinary fluctuations in 
stock prices unrelated to fundamental factors so that investors do not 
profit or suffer as a result, investors’ right to know the identity of 


a company’ s largest shareholders outweighed that. 
Interview with Herbert Allen. 


Nikhil Deogun, James R. Hagerty, Steve Secldow, and Laura Johannes, 
“Coke Stains, Anatomy of a Recall: How Coke’ s Controls Fizzled Out in 
Europe, ” Wall Street Journal, June 29, 1999. 


Interview with Herbert Allen. 
Ibid. 


Through Project Infinity, partly cloaked in Y2K spending, Coca-Cola 
turned the soft-drink business into a technology-fed numbers game. In 
1999, the company hired 150 experts for worldwide implementation of 
SAP’ s programs. SAP, an acronym for Systems, Applications , and 


Products in Data Processing, provided business software solutions for 


28. 
29. 


30. 
31. 


32. 


33. 


34. 


35. 


36. 
37. 


38. 


39. 


40. 


41. 
42. 


process redesign in supply-chain management , customer-relationship 


management, and resource planning. 
Ivester did not respond to repeated requests for interviews. 


Betsy Morris and Patricia Sellers, “What Really Happened at 
Coke, ” Fortune, January 10, 2000. 


Interview with Sharon Osberg. 


Betsy Morris, “Doug is It, ” Fortune, May 25, 1998, and Patricia 
Sellers, “Crunch Time for Coke, ” Fortune, July 19, 1999. 


This is Herbert Allen’ s version of the conversation. Buffett 
doesn’ t recall the exact details 


“They never sat down, never even removed their overcoats. In tones 
frostier than the air outside, they told him they had lost confdence in 
him. ” 
Cola Company. New York: Random House, 2004. Buffett and Allen dispute 


this version and say they sat down and removed their coats. But, they 


Constance L. Hays, The Real Thing: Truth and Power at the Coca- 


say, it was indeed a very short meeting, with no chitchat. 


Had the board supported him, it would have left Nester a weakened 
CEO. He would also have been gambling that Allen and Buffett would not 
resign from the board, an instantly fatal blow. Allen and Buffett were 
also gambling that if Ivester threw himself on the board’ s mercy and 


survived, it would not be for long. 


Interview with James Robinson, former CEO of American Express and 


Coca-Cola board member. 


KO stock dropped 14% in two days. 

Betsy Morris and Patricia Sellers, “What Really Happened at 
Coke. ” 

Martin Sosnoff, “Buffett: What Went Wrong?” Forbes, December 31, 


1999. 


Andrew Barry, “What’ s Wrong, Warren?” Barron’ s, December 27, 
1999. 


Andy Serwer, “The Oracle of Everything, ” Fortune, November 11, 
2002. 

Interview with Kathleen Cole. 

Interview with Susie Buffett Jr. 


43. Interview with Peter Buffett. 
44, Interview with Howie Buffett. 


45. Interviews with Howie Buffett, Peter Buffett, Susie Buffett Jr. 
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Eset BARR, TOA CMA ere, BIA 
目 己 是 商业 领域 的 专家 就 对 任何 事情 都 表现 得 无 所 不 知 。 但 是 ， 从 20 
世纪 90 年 代 中 期 开始 ， 他 和 芒 格 就 连续 不 断 地 被 问 到 关于 投资 生涯 的 
诸多 问题 一 一 而 且 也 作 了 回答 。 他 经 常 接触 运动 员 和 大 学 生 ， 经 常 向 
他 们 讲述 一 个 关于 精灵 的 敲 言 。 


我 16 岁 的 时 候 ， 心 里 只 有 两 件 事情 一 一 女孩 子 和 车 子 ， 我 不 
是 非常 善于 和 女孩 子 交往 ， 所 以 就 想 拥 有 一 辆 汽车 已 经 很 不 错 
了 ， 当 然 也 会 想 女 孩子 的 事情 。 而 幸运 之 神 满足 了 我 对 汽车 的 向 
往 。 

在 我 16 岁 生日 那天 ， 出 现 了 这 样 一 位 精灵 。 精 灵 说 : “A 
伦 ， 我 送 你 一 辆 你 喜欢 的 车 ， 你 明天 早晨 就 可 以 看 到 ， 一 辆 霖 新 
的 、 上 面 系 着 个 大 大 的 蝴蝶 结 的 车 子 ， 那 就 是 给 你 的 。” 

听 完 精灵 的 话 ， 我 接着 就 问 : “有 什么 条 件 呢 ? ”精灵 回 
答 : “只 有 一 个 条 件 ， 这 辆 车 是 你 此 生 拥 有 的 唯一 一 辆 车 。 所 
以 ， 必 须 用 一 华 子 。” 

如 果 事 情 真 的 发 生 ， 我 就 会 得 到 自己 心爱 的 汽车 。 但 是 ， 大 
家 可 以 想象 ， 在 知道 这 辆 车 必须 用 一 华 子 的 情况 下 ， 我 会 怎么 做 
呢 ? 

我 会 把 用 户 手 册 仔 细 阅 读 五 六 遍 ， 长 期 坚持 在 车 库存 放 车 
辆 。 哪 怕 有 一 点 点 凹 痕 或 探伤 ， 我 都 会 立即 修复 ， 因 为 我 不 市 户 


这 辆 车 有 一 点 点 锈蚀 。 我 会 精心 呵护 这 辆 车 ， 因 为 这 是 我 要 使 用 
一 辈子 的 一 辆 车 。 

人 们 的 大 脑 和 身体 正 是 如 此 。 每 个 人 只 有 一 个 大 脑 和 一 个 身 
体 ， 是 一 生 不 能 改变 的 。 现 在 ， 人 们 总 会 在 不 经 意 间 长 期 忽视 自 
己 的 大 脑 和 身体 。 但 是 ， 如 果 不 去 呵护 自己 的 大 脑 和 身体 ， 我 们 
50 年 后 面临 的 就 是 健康 极度 受 损 的 状况 ， 就 像 汽车 一 样 。 

此 时 此 刻 你 的 所 作 所 为 将 决定 10 年 、20 年 和 30 年 后 你 的 大 脑 
及 身体 的 健康 状况 。 
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巴菲特 在 自己 的 办 公 室 开 始 了 千 禧 年 第 一 周 的 工作 。 伦 敦 《 星 其 
日 泰晤士 报 》 在 千 禧 年 第 一 期 中 这 样 写 道 ， “巴菲特 一 直 不 关注 科技 
行业 的 作风 似乎 让 自己 陷入 了 一 种 尴 众 的 局 面 。” 人 党 ) 这 一 天 巴菲特 读 
到 的 第 一 封 邮 件 是 通用 再 保险 公司 的 首席 执行 官 罗 恩 。 弗 格 森 发 来 的 
电子 邮件 。 


巴菲特 现在 精神 拌 乓 。 到 目前 为 止 ， 通用 再 保险 公司 给 他 带 来 的 
没有 别 的 ， 只 是 一 些 糟糕 的 负面 消息 。 一 年 前 ， 束 在 伯 克 希 尔 收 购 通 
用 再 保险 公司 短 短 几 周 的 时 候 ， 通 用 再 保险 公司 就 承认 在 尤 尼 卡 文公 
司 诈骗 采 中 受害 ， 上 弗格森 作 了 坦白 交代 。 电 影 制 片 方 和 出 资方 说 服 通 
用 再 保险 公司 担保 好 莱 均 电影 的 票房 ， 通 用 再 保险 公司 承 诡 如 宁 票 房 
未 达到 预期 目标 就 进行 补偿 ， 而 公司 却 不 知道 上 映 什么 影片 ， 更 不 知 
道 有 哪 位 明星 出 演 。 发 现 这 一 切 后 ， 巴 菲 特 简直 不 敢 相 信 自己 的 眼 
睛 。 几 周 之 内 ， 在 聚 房 失败 的 电影 的 片尾 致谢 名 单 还 没有 出 现在 观众 
眼前 时 ， 电 影 经 济 惨 败 引 起 的 诉讼 就 已 经 纷 至 省 来 。 巴 菲 特 很 想 说 他 
最 看 重 的 经 理 、 隐 明 的 阿 吉 特 。 页 用 ， 一 定 不 会 对 那些 索然 无 味 的 影 
片 做 担保 ， 但 这 一 切 却 已 经 发 生 了 。 


接着 ， 关 于 如 何 承 保 阿 吉 特 推出 的 再 保险 Grab. com 在 线 大 奖项 目 
的 问题 ， 弗 格 森 又 给 了 巴菲特 很 大 的 打击 。 巴 菲 特 发 现 弗格森 与 自己 
有 着 截然 不 同 的 哲学 观 。 巴 非特 一 直 坚 持 这 样 的 观点 : 宁愿 轻松 跨 过 
眼前 1 喘 尺 高 的 跨栏 ， 也 不 愿 伺机 等 待 出 现 7 喘 尺 高 的 跨栏 才 大 步 攀 越 


hats. Grab. com 大 奖 活 动 可 以 轻松 带 来 利润 一 一 是 可 以 轻松 路 越 的 1 英 
尺 高 的 跨栏 。( 尘 弗格森 却 对 此 不 层 一 顾 ， 因 为 这 项 业务 要 经 过 一 点 点 
的 积累 取得 利润 。 他 说 通用 再 保险 公司 只 接 有 承保 利益 的 业务 。 


巴菲特 很 快 结束 了 弗格森 安排 的 这 场 是 非 角逐 ， 继 而 决心 进行 一 
次 管理 变革 。 然 而 ， 他 没有 付 诸 行动 一 一 没有 什么 理由 促使 他 这 么 
做 。 通 用 再 保险 公司 以 往 的 记录 一 直 很 好 。 公 司 需 要 的 只 是 完善 ， 而 
不 是 彻 抵 整顿 。 在 收购 通用 再 保险 公司 之 后 短 短 的 时 间 内 解雇 弗格森 
会 引起 不 小 的 又 动 ， 况 且 他 讨厌 解雇 员工 。 


Grab. com 大 奖 活动 结束 两 个 月 后 ， 千 福 年 随 之 到 来 ， 弗 格 森 承认 
不 展 保 险 定价 导致 通用 再 保险 公司 亏损 2. 73 亿 美元 。 巴 菲 特 对 此 无 比 
惊讶 ， 再 不 能 认为 这 一 切 只 是 个 别 错 误 了 一 一 这 显然 是 不 小 的 抹 烦 。 
从 他 宣布 收购 通用 再 保险 公司 的 那 一 刻 起 ， 这 个 该 死 的 公司 就 像 中 了 
邪 一 样 。 加 入 但 元 希 尔 - 哈 撤 韦 的 头 12 个 月 ， 通 用 再 保险 公司 一 一 一 
度 堪 称 制度 典范 的 公司 一 一 束 一 沙 干 大， 保险 业务 、 定 价 机 制 和 风险 
选择 禹 来 的 损失 近 15 亿 美元 。 巴 菲 特 旗下 还 没有 哪个 公司 曾经 有 过 这 
PRAIA, EX- BRASS RABARNRAMA AM. BIER 
没有 多 说 什么 ， 但 他 清楚 目 己 必须 尽快 采取 行动 了 。 


消息 传 出 ， 投 资 者 们 很 快 开始 重新 审视 自己 的 观点 。 难 道 出 资 220 
亿美 元 收购 通用 再 保险 公司 是 伯 克 希 尔 - HB A — “i? 巴菲特 
的 名 声 再 度 遭 受 打击 。 


与 此 同时 ， 可 口 可 乐 公司 尽管 在 管理 方面 作 了 调整 ， 但 情况 依然 
不 容 乐 观 。 令 可口 可 乐 新 上 任 的 首席 执行 官 道 格 。 达 夫 特 首先 在 1 月 
裁员 6 000 人 ， 投 资 者 对 此 惊叹 不 已 。 华 尔 街 只 有 少数 人 一 直 声称 可 口 
可 乐 的 利润 已 经 开始 上 升 ， 而 投资 者 却 不 相信 这 些 说 法 。 所 以 ， 可 口 
可 乐 的 股票 依然 萎靡 不 振 ， 而 1 月 1 日 已 经 跌 到 56 100 美 元 的 伯 克 希 尔 
- 哈 撒 韦 的 股价 也 随 之 下 跌 。 


两 周 后 的 2 月 9 日 一 早 ， 巴 菲 特 坐 在 办 公 室 浏览 手头 的 报纸 ， 不 时 
看 两 眼 CNBC 的 电视 节目 。 这 时 办 公 宋 后 面 书柜 上 的 专用 热线 电话 啊 了 
一 一 只 有 巴菲特 本 人 能 接听 该 电话 。 他 很 快 拿 起 话 简 。 电 话 是 吉姆 - 
马 圭 尔 打 来 的 ， 他 在 纽约 股票 交易 所 负责 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 股 票 的 交 
易 。 谈 话 非常 简短 ; 


e peer i|: IRJ, Meee 现在 不 。 好 ， 咽 ……- TA vanes 好 ， 谢 
谢 。” 


马 圭 尔 打 电 话 告诉 巴菲特 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 股票 的 卖 单 纷 至 理 
来 。 就 在 前 一 天 晚上 ， 巴 菲 特 在 线 玩 儿 桥 牌 的 时 候 ， 雅 虎 网 站 的 网 络 
BBS 写 手 以 “zx1675” 为 代码 发 帖 称 “ 沃 伦 住院 一 一 病情 危急 ”。 接 下 
来 的 短 短 几 小 时 内 ， 谣 言 像 病毒 一 样 通过 论坛 迅速 扩散 。“ 巴 菲 特 年 
老 体 衰 ， 抛 售 。”“ 抛 售 、 抛 售 、 抛 售 、 抛 售 、 抛 售 。” 谣 言传 亡 了 
华尔街 ， 所 有 人 都 认为 巴菲特 确实 住院 了 ， 而 且 病 情 危 急 。 于 是 人 们 
看 到 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 股票 的 成 交 量 巨 大 ， 股 价 急剧 下 跌 。 乌 


巴菲特 的 个 人 电话 啊 个 不 停 ， 那 是 一 个 电话 频 索 啊 起 的 早晨 。 巴 
SEE AE Ts PEAR Ber, ERRERA: “Meee IT 
可 以 感受 到 他 愉快 的 心情 。 


“你 怎么 样 啊 ? ”电话 那 头 开始 询问 ， 语 气 有 些 急促 。 
“很 好 啊 …… 好 极 了 ! ” 
如 果 龙 卷 风 直 袭 基 威 特大 厦 ， 巴 菲 特 也 会 在 提 到 这 场 灾难 的 时 候 


说 情况 “好 极 了 ”。 人 们 知道 去 领会 他 的 言 外 之 意 ， 不 过 这 次 似乎 有 
些 沉重 。 整 个 上 午 ， 打 电话 进来 的 人 都 想 知 道 一 一 他 到 发 怎 么 样 ? 


巴菲特 同人 们 解释 说 一 切 都 很 好 一 一 真 的 很 好 。 但 是 从 伯 克 希 尔 
- 哈 撤 囊 股票 的 交易 情况 判断 ， 人 们 还 是 听信 了 谣言 。 这 束 是 新 媒体 
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认识 巴菲特 的 人 纷纷 接 到 朋友 们 的 拷问 : “你 确定 ? 你 见 到 他 了 ? 你 
赁 什么 这 么 确定 ?” 


CNBC 报 道 了 巴菲特 可 能 辞世 的 谣言 ， 巴 菲 特 出 面 辟谣 结果 导致 了 
新 的 谣言 。 怀 疑 论 者 开始 发 言 一 一 如 果 他 说 上 自己 很 好 ， 那 一 定 是 不 
好 。 还 有 人 说 巴菲特 在 借 机 低 价 买 进 伯 克 希 尔 - 哈 撤 囊 的 股票 ， 而 这 
一 谣言 触 痛 了 巴菲特 的 软肋 ， 正直 的 名 声 和 贪 禁 的 作风 直接 碰撞 。 


ARRESE, MAAR - 哈 撒 圳 的 股价 下 滑 突破 5%， 人 们 都 
认为 巴菲特 责 无 劳 贷 。 谣 言 给 巴菲特 带 来 一 种 反面 的 恭维 ， 而 让 巴 菲 
特 右 怒 的 是 人 们 都 认为 他 在 欺 驴 股东， 编造 谎言 低 价 骗取 股东 花 钱 购 
买 股票 。 他 讨厌 一 些 人 通过 互联 网 操纵 股票 价格 、 进 行 禹 诈 勒 索 的 行 
径 ， 更 不 能 容忍 自己 成 为 众矢之的 。 想 到 自己 做 出 回应 会 引出 更 多 谣 
言 〈《 并 因此 创下 回应 谣言 的 先例 ) » HHP A YET. 


巴菲特 选择 了 理性 面 对 : 谣言 终 守 是 谣言 ， 最 后 一 定 会 不 攻 自 
破 。 然 而 ，“ 最 后 ”可 能 要 在 很 长 时 间 之 后 才能 有 发生。 与 此 同时 ， 出 
现 了 一 个 新 的 现实 问题 : 在 互联 网 统治 的 时 代 ， 他 越 来 越 无 法 控制 自 
己 的 公众 认 知 度 。 后 来 ， 他 让 步 了 ， 发 布 了 惊人 的 新 闻 。 


近来 ， 互 联网 上 出 现 了 关于 股票 回 购 和 巴菲特 先生 健康 状况 
的 谣言 。 尽 管 伯 克 希 尔 - 哈 搬 韦 一 贯 奉 行 不 对 谣言 进行 评论 的 作 
风 ， 但 是 对 于 近日 流传 的 谣言 我 们 还 是 决定 破例 。 所 有 关于 股票 
回 购 和 巴菲特 先生 健康 状况 的 谣言 “百分之百 都 是 假 的 ”。( 归 


这 样 的 声明 点 无 用 处 。 伯 元 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股价 就 在 那 一 周 独 跌 
11%， 根 本 没有 恢复 。 


3 月 9 日 ，《 纽 约 日 报 》 引 用 了 《科技 投资 人 杂志 》 发 行人 哈里 。 
牛顿 的 话 : “我 告诉 大 家 沃 伦 .巴菲特 在 写 给 股东 的 信 中 应 该 怎么 
讲 ，“ 我 很 抱歉 ! ”这 就 是 他 必须 讲 的 。” 次 日 ， 伯 克 希 尔 -iE 
的 股价 跌 至 每 股 41 300 美 元 ， 这 一 交易 价格 几乎 比 该 公司 上 市 以 来 的 
最 低 价格 没 高 多 少 。 传 奇 般 的 “巴菲特 保险 ”一 一 人 们 认为 仅仅 因 书 
菲 特 本 人 的 影响 而 高 价 交易 的 股票 一 一 已 成 历史 。 在 此 前 一 天 ， 纳 斯 
达 克 指 数 上 扬 至 5 000 点 ， 与 1999 年 1 月 以 来 相 比 翻 了 一 番 ， 其 成 份 股 
股票 增长 超过 3 万 亿美 元 。 


这 样 的 鲜明 对 比 不 会 不 吸引 人 们 的 注意 。 一 位 资金 经 理 写 道 ， 像 
巴菲特 这 样 的 投资 者 就 是 “ 葫 落 天 使 ， 落 后 的 排名 让 他 们 感到 耻 
辱 ……1999 年 ， 一 些 标新立异 者 声称 旧 的 投资 理念 已 被 推翻 ， 他 们 以 
令 人 咋舌 的 数字 来 证 实 他 们 的 理论 ，“ 蝴 落 天 使 ， 在 这 些 标 新 立 异 者 
眼 里 早已 落伍 ”。 


巴菲特 对 这 样 的 恶意 攻击 深恶痛绝 ， 尽 管 他 从 来 没有 想 过 要 改变 
自己 的 投资 策略 。 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股东 们 显然 在 5 年 前 选择 市 场 指 
标 股 会 得 到 更 好 的 投资 回报 一 一 过 去 5 年 是 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 历史 上 持 
续 “干旱 ”的 艰苦 岁月 。 巴 菲 特 在 可 口 可 乐 公司 的 投资 现在 只 能 卖 得 
87. 5 亿美 元 ， 而 此 前 曾 一 度 上 涨 到 175 亿 美元 。 他 决心 不 偏离 安全 边 
际 ， 这 意味 着 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 闲置 资本 已 高 达 几 十 亿美 元 ， 而 这 
些 闲 置 资本 就 是 回报 很 低 的 债券 。 巴 菲 特 对 电脑 的 基本 操作 非常 熟 
悉 ， 但 是 他 没有 考虑 买 进 任何 价位 的 科技 股票 。“ 提 到 微软 和 英 特 
尔 ，” 他 说 ，“ 我 不 知道 它们 在 10 年 后 会 是 什么 样子 ， 也 不 希望 参与 
别人 占 优势 的 领域 …… 软 件 行业 不 在 我 的 能 力 范围 之 内 …… 我 了 解 的 
是 Dilly 棒 棒 糖 ， 而 不 是 软件 。” 人 四) 

2000 年 2 月 ， 美 国 证 券 交 易 委 员 会 拒绝 了 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 提出 的 


对 其 部 分 持 有 股份 保密 的 要 求 。 美 国 证 券 交易 委员 会 权衡 了 稳定 市 场 
中 投资 者 的 各 种 利益 和 知情 权 ， 最 后 决定 支持 其 享有 知情 权 。 在 人 们 


通过 巴菲特 的 股票 获 利之 前 ， 巴 菲 特 不 能 进行 大 量 围 积 ， 他 只 能 像 美 
国运 通 公司 或 可 口 可 乐 公司 那 样 ， 聚 集 少 量 股 票 。 尽 管 巴菲特 一 再 坚 
持 股份 保密 ， 美 国 证 券 交 易 委 员 会 还 是 将 其 视 为 本 杰 明 。 格雷 厄 姆 式 
的 人 物 ， 要 其 向 全 世界 公开 股票 记录 。 从 此 ， 整 体 收购 一 一 巴菲特 一 
直 最 喜欢 的 投资 方式 一 一 成 为 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 主 要 的 投资 方向 。 此 
后 将 大 量 资金 投入 股市 运作 将 越 来 越 难 。 媒 体 称 巴 菲 特 为 “过 去 的 全 
球 最 伟大 的 投资 人 ”， 令 人 痛心 。 轩 ) 


3 月 10 日 ， 在 哈里 。 牛 顿 提 出 巴菲特 应 该 道歉 的 第 二 天 ，《 华 尔 街 
日 报 》 这 样 写 道 ， 人 人 都 通过 科技 股票 赚钱 ， 只 有 顽固 而 音 悍 的 巴 菲 
特 不 在 其 中 ， 他 的 股票 已 经 下 跌 48%。( 司 《华尔街 日 报 》 引 用 了 一 位 
投资 组 合 上 涨 35% 的 AT&T 退 休 员 工 的 话 ， 他 说 这 只 科技 股票 的 投资 人 
“确实 不 是 沃 伦 . 巴菲特 一 一 谢 天 谢 地 ”。 


巴菲特 在 职业 生涯 中 从 来 没有 像 这 三 年 那样 认真 思考 自己 所 经 受 
的 考验 。 市场 的 一 切 迹象 都 表明 他 错 了 。 由 于 他 固执 地 坚持 一 套 陈 旧 
的 观点 ， 公 众 、 媒 体 甚至 公司 的 一 些 股东 都 认为 他 思想 僵化 了 。 只 有 
他 内 心 清楚 自己 的 方向 和 强烈 的 渴望 。 多 年 来 他 已 习惯 一 直 享 有 诸多 
荣誉 ， 就 像 每 天 都 要 喝 樱桃 可 乐 一 般 ， 他 对 公众 的 批评 非常 敏感 ， 所 
以 他 避 开 一 切 抛 头 露面 的 机 会 ， 他 在 生活 中 努力 捍卫 自己 的 名 人 誉 ， 对 
抗 焉 污 自己 名 誉 的 任何 事情 。 


然而 ， 这 一 次 面 对 名 誉 的 攻击 ， 巴 菲 特 一 直 没 有 做 出 反抗 。 他 婚 
没有 写 评论 ， 也 没有 在 国会 面前 论证 市 场 的 危险 ， 更 没有 通过 报纸 斗 
争 抑或 通过 电视 采访 节目 、 请 代理 人 保护 自己 。 他 和 芒 格 照旧 与 伯 砚 
布尔 - 哈 撤 韦 的 股东 定期 沟通 ， 对 股东 们 次 在 人 们 过 上 度 高 佑 市 场 的 情 
况 下 ， 谁 也 无 法 预料 这 种 局 面 会 持续 多 久 。 最 后 ， 不 是 作为 正式 发 
言 ， 而 古 出 于 警示 和 告 诚 ， 巴 菲 特 在 太阳 谷 年 会 中 对 各 界 精 英 进 行 的 
精辟 演讲 中 作 了 唯一 一 次 解释 一 一 他 预测 未 来 20 年 中 市 场 低落 的 程度 
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在 街头 巷 尾 传播 。 


消除 念 惧 心理 ， 请 求 尼 殉 。 布雷 迪 帮 助 拯救 所 罗 门 公司 需要 极 大 
的 勇气 。 而 面 对 多 年 的 批评 和 美沙 表现 出 如 此 的 克制 力 、 提 出 这 样 的 
预言 ， 更 需要 一 种 非 同 寻 各 的 勇气 。 网 络 泡沫 成 为 巴菲特 职业 生涯 中 
最 大 的 个 人 挑 成 。 


3 月 11 日 ， 就 在 《华尔街 日 报 》 发 表 AT&T 退 休 员 工 在 投资 方面 都 胜 
ike © 巴菲特 的 文章 24 小 时 之 后 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 过 公布 了 年 度 报 
告 ， 因 伯 殉 希 尔 - 哈 撒 过 的 投资 失败 ， 巴 菲 特 给 自己 的 工作 打分 只 是 
一 个 “D”。 但 是 ， 他 没有 说 他 认为 避 开 科技 股票 是 一 个 错误 ， 他 只 是 
重新 调整 了 投资 者 的 期 望 一 一 由 于 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 规模 庞大 ， 目 前 
在 股价 方面 的 增长 可 能 只 是 “ 略 ” 高 于 市 场 。 他 知道 这 样 会 引起 关于 
“ 略 ” 的 意义 的 争论 ， 但 是 他 认为 必须 这 么 讲 。 


另外 ， 巴 菲 特 宣布 由 于 伯 殉 希 尔 - 哈 撤 圳 当时 股价 低廉 ， 们 殉 硕 
尔 - 哈 撒 韦 愿 意 按照 投资 者 的 出 价 买 进 公 司 的 股票 。 这 样 一 来 一 一 束 
可 以 把 资金 返还 给 几 十 年 都 没有 得 到 分 红 的 股东 们 。 提 到 这 一 点 一 一 
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这 是 巴菲特 第 二 次 公开 宣布 他 愿意 在 市 场 上 买 进 股票 。1970 年 他 
第 一 次 宣布 “我 愿意 购置 伯 克 希 尔 - 哈 撤 击 的 股票 ”， 大 力 扭转 了 该 
公司 的 局 面 。 投 资 者 必须 再 次 决定 文 持 哪 一 方 。 这 一 次 ， 许 多 人 理解 
了 巴菲特 传达 的 信息 。 巴 菲 特 愿 意 购 买 伯 殉 硕 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 这 样 
的 发 言 本 号 就 促使 伯 死 和 希 尔 - 哈 撒 圳 的 股价 上 涨 了 24%， 而 他 还 没有 来 


得 及 购买 一 股 股 票 。 


接 下 来 的 一 周 ， 纳 斯 达 克 股 票 的 技术 股 出 现 了 崩盘 的 迹象 。 守 到 
4 月 末 ， 技 术 股 的 市 值 燕 发 了 31%， 从 历史 的 角度 看 ， 这 次 可 以 说 是 最 
严重 的 表盘 之 一 了 。 


复活 节 那 天 巴菲特 没有 一 点 儿 心 情 ， 就 在 这 一 天 他 备 受 病痛 折 
磨 。 他 简直 不 能 相信 ， 就 在 非常 重要 的 股东 大 会 之 前 这 一 对 他 来 讲 最 
关键 的 时 刻 ， 关 于 他 健康 状况 的 谣言 居然 应 验 了 。 女 儿 苏 蔚 在 凌晨 3 点 
匆忙 把 他 送 到 医院 ， 接 下 来 的 几 天 他 在 医院 一 直接 受 排 除 肾 结 石 的 治 
疗 。 护 士 们 进 进出 出 都 叫 他 比尔 。 尽 管 忍 受 着 不 堪 言 状 的 痛苦 ， 他 还 
是 想 知道 股票 市 场 的 情况 。 他 在 病痛 中 不 断 给 苏 珊 打 电话 。 当 时 苏 珊 
远 在 科罗拉多 州 的 格 兰 德 莱克 ， 和 一 群 中 学 时 的 女 同学 在 一 起 ， 一 点 
儿 都 帮 不 上 巴菲特 。( 里 后来， 巴菲特 感觉 好 一 些 的 时 候 ， 医 生 就 安排 
他 回 家 了 。 女 儿 来 接 他 的 时 候 ， 他 说 护士 们 一 直 叫 他 “比尔 ”是 因为 
他 挂号 入 院 的 时 候 用 了 汤普森 博士 的 名 字 。 


巴菲特 还 没 迈 进 家 门 ， 就 又 不 得 不 立即 返回 医院 一 一 还 是 因为 可 
恶 的 肯 结 石 排除 治疗 。 又 一 次 ， 他 一 晚上 坐 着 一 杯 接 一 杯 地 喝 水 ， 然 
后 忍受 痛 天 的 打磨 。 此 后 ， 过 去 不 曾 困扰 他 的 手术 问题 开始 让 他 担忧 
了 ， 因 为 肯 绪 石 会 复 发 。“ 浑 身 插 满 管子 一 一 我 讨厌 那样 。 那 是 人 们 
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他 盘点 了 目 己 面临 的 问题 。 股 票 声 蕉 扫地， 直到 他 决定 自己 出 价 
回 购 才 挽回 了 局 面 。 最 大 的 业务 一 一 通用 再 保险 公司 似乎 中 了 有 收 。 可 
口 可 乐 的 抢 烦 也 挥 之 不 去 。 可 口 可 乐 一 一 一 个 如 此 强大 的 品牌 怎么 会 
在 短 时 间 内 遭受 这 样 的 破坏 呢 ? 难道 真 的 是 那个 可 怜 的 艾 华 士 的 错 
误 ? 而 现在 巴菲特 的 健康 问题 也 开始 成 为 不 容 忽视 的 事实 。 


人 生 总 有 一 死 的 事实 深 深 地 藏 在 巴菲特 “浴缸 ”记忆 的 深 处 ， 不 
时 悄悄 浮 出 水 面 。 人 局 他 依然 不 能 面 对 父 亲 的 去 世 ， 而 且 一 直 没有 找到 
合适 的 方式 来 纪念 父 杀 霍华德 。 他 把 霍华德 的 大 幅 肖 像 挂 在 自己 办 公 
桌 后 面 的 墙 上 ， 让 父 杀 出 现在 自己 的 头顶 上 方 。 霍 华 德 生 前 的 手稿 都 
堆放 在 家 里 的 地 下 室 ， 丝 毫 未 动 。 沃 伦 一直 没 有 勇气 杀 目 翻阅 这 些 手 
稿 。 就 是 想到 这 些 事 情 都 会 让 他 备 受 折磨 ， 显 然 他 害怕 上 自己 抑制 了 35 
年 的 情感 爆发 。 


他 告诫 人 们 参天 大 树 只 是 一 个 比喻 ， 茶 一 时 刻 一 切 都 会 终结 。 然 
而 他 自己 却 不 能 面 对 事 业 的 医 峰 坦然 地 说 : “就 这 样 了 ， 我 的 工作 完 
成 了 。 西 斯 廷 教堂 完工 了 ， 不 再 需要 任何 勾勒 一 一 再 多 努力 也 只 古 平 
庸 之 作 了 。” 


他 现在 69 岁 ， 但 是 他 不 相信 这 个 事实 ， 依 然 认 为 目 己 古 年 轻 人 。 
在 自己 还 没有 到 母 杀 去 世 的 年 龄 之 前 ， 他 将 一 直 以 自己 几 十 年 来 积累 
的 知识 作为 一 种 自我 安奈。 通用 再 保险 公司 的 局 势 一 定 会 好 转 ， 而 且 
他 知道 火腿 三 明治 一 定 会 推动 可 口 可 乐 的 销售 。 肾 绑 石 …… 唉 ! “ 浴 
缸 ” 记 忆 发 挥 了 作用 ， 他 开始 准备 股东 大 会 ， 而 这 古 他 一 年 中 最 幸福 
的 一 周 。 


4 月 末 的 最 后 几 天 ， 奥 号 喻 城 开 始 热 曾 起 来 ， 机 场 异 常 繁 忙 ， 人 们 
三 三 两 两 、 成 群 结 队 地 在 酒店 大 符 登 记 入 住 ， 城 区 餐厅 所 设 的 室外 咖 
啡 座 挤 满 了 顾客 。 租 车 公司 的 车 辆 全 部 出 动 。 万 罕 酒 店 的 酒吧 一 一 这 
段 时 间 会 抑 “ 内 部 人 士 ”的 非 正 式 总 部 一 一 座无虚席 。 戴 着 伯 死 希 尔 
- 哈 撒 韦 大 会 证 件 的 人 在 奥马 哈 城 各 处 散步 ， 仿 佛 在 证 明 上 自己 是 股东 
大 会 的 成 员 。 巴 菲 特 的 办 公 室 里 ， 电 话 急 促 地 啊 起 ， 人 们 都 在 利用 最 
后 的 机 会 争取 采访 证 件 、 大 会 通行 证 或 者 要 求 带 他 们 自己 的 客人 参加 
奥马 哈 城 一 年 一 度 的 独家 盛会 一 一 巴菲特 的 独家 星期 日 早 、 午 和 餐 会 。 
对 这 些 大 胆 而 轻率 的 要 求 ， 巴 菲 特 的 秘书 戴 比 。 博 赞 科 表 面 上 耐心 应 
答 ， 心 里 却 烦 透 了 ， 她 想 直截了当 地 告诉 人 们 不 行 。 


星期 五 晚 上， 巴菲特 忙于 应 付 各 种 公共 活动 和 私人 聚会 。 一 些 巴 
菲 特 的 信徒 们 头 戴 巨大 的 黄色 宽 檐 儿 和 牛仔 帽 和 公司 的 长 期 股东 及 项 级 
资金 经 理 们 一 起 出 现在 流 仙 珠宝 店 的 鸡尾酒 会 中 ， 许 多 奥马 哈 人 夹杂 
在 外 地 来 的 股东 们 中 间 ， 大 口吃 看 免费 的 食物 。 波 仙 珠 宝 店 的 苏 珊 。 
雅克 负责 筹划 此 次 活动 ， 因 此 波 仙 珠宝 店 的 营业 额 有 了 新 的 突破 。 已 
菲 特 对 活动 非常 文 持 ， 尽 管 他 怀疑 有 许多 前 来 措 油 吃 白 食 的 人 到 场 。 


在 市 政 礼堂 即将 召开 的 股东 大 会 规模 盛大 ， 包 括 几 千 名 员工 、 供 
应 商 和 志愿 者 ， 到 处 是 大 片 大 片 的 陈列 、 鲜 花 及 展示 ， 大 会 要 准备 几 
卡车 火 鸡 三 明治 、 热 狗 、 可 乐 。 这 也 是 安保 、 媒 体 、 音 效 、 视 频 、 灯 
光 和 供应 商 及 志愿 者 的 聚会 。 所 有 这 一 切 完 全 由 员工 凯 莉 。 马 奇 莫 尔 
一 手 策划 、 编 排 和 监督 ， 巴 菲 特 称 凯 莉 。 马 奇 莫 尔 是 伯 克 希 尔 - UH 
韦 的 “ 弗 洛 伦 效 。 齐 格 菲尔德 慎 ”。 凯 莉 连 秘书 都 没有 ， 准 确 地 讲 ， 
她 本 人 就 是 一 位 秘书 。 巴 菲 特 自豪 地 说 凯 莉 一 个 人 可 以 完成 四 个 人 的 
工作 (这 样 的 称赞 带 来 的 负面 影响 就 是 有 时 候 会 让 人 觉得 自己 是 不 是 
只 拿 到 了 应 得 报酬 的 1/4) 。( 晤 不过， 巴菲特 在 用 人 方面 更 善于 言语 
奖励 ， 而 不 是 薪资 鼓励 。 工 作 中 与 巴菲特 接触 最 多 的 员工 马 奇 莫 尔 、 
博 赞 科 和 接待 员 德 布 . 雷 是 公司 最 有 代表 性 的 卡 内 基 式 的 人 物 ， 所 有 
的 股东 都 通过 巴菲特 了 解 到 他 们 是 何等 优秀 的 员工 。 这 些 卡 内 基 式 的 
人 物 就 像 防 晒 霜 一 般 ， 保 护 公 司 不 受 里 克 肖 塞 尔 的 热力 学 定律 的 影 
响 。 他 们 自己 处 理 紧张 棘手 的 问题 ， 负 责 保护 老板 在 走廊 尽头 安静 的 
办 公 室 里 工作 ， 免 受 外 界 的 各 类 干扰 。 在 股东 大 会 的 前 一 周 ， 他 们 都 
承担 着 双 倍 的 工作 量 。 在 大 会 当天 ， 德 布 和 戴 比 应 付 最 重要 的 VIP 客户 
和 新 闻 中 心 的 相关 工作 ， 马 奇 莫 尔 带 着 无 线 电 话 各 处 奔忙 ， 像 陆军 元 
是 一 般 实地 指挥 。 


星期 六 凌晨 4 点 ， 几 百名 兴致 勃勃 的 参 会 人 员 脖 子 上 挂 着 大 会 通行 
证 纷纷 来 到 市 政 礼堂 外 面 排队 等 候 入 场 。3 个 小 时 后 ， 保 安 开始 检查 入 
场 证 件 ， 他 们 蜂拥 而 入 抢占 位 置 极 好 的 座位 。 把 外 套 和 毛衣 挂 在 椅 背 
F 占 好 座位 后 ， 他 们 会 去 餐饮 区 享受 免费 的 早餐 ， 那 里 有 甜 甜 卷 、 果 
汁 和 咖啡 。 到 8 点 钟 的 时 候 ， 人 们 发 现 根 本 没有 必要 在 黎明 前 赶 来 抢占 
座位 ， 因 为 有 一 多 半 座 位 空 着 。30 分 钟 后 ， 市 政 礼堂 内 共有 9 000 人 入 
座 。 技 许多 首席 执行 官 对 此 颇 感 吃惊 〈 抑 或 恐惧 ) ， 去 年 一 共有 15 
000 人 人 到场， 差别 如 此 之 大 〈 参 会 人 员 减 少 了 40%) 。 


按照 大 会 安排 ， 会 党 灯光 暗 了 下 来 ， 开 始 放映 会 前 短片 (短片 一 
年 比 一 年 长 ) 。 今 年 的 短片 开始 出 现 的 卡通 人 物 是 扮演 成 巴菲特 的 超 


级 英雄 ， 芳 格 做 配角 ， 他 们 在 销售 伯 死 希 尔 - SS A mo BER 
来 ， 法 官 朱 迪 裁定 巴菲特 和 比尔 。 盖 欧 之 间 因 为 两 美元 的 打赌 引起 的 
一 场 争端 一 一 当然 只 是 一 个 节目 而 已 。 随 后 放映 的 是 伯 克 希 尔 - 哈 撤 
BERR BAY BTA; 最 后 苏 瑚 巴菲特 演唱 了 一 文 由 可 口 可 乐 
主题 歌 改编 的 伯 克 希 尔 - 哈 撒 吉之 歌 ，“ 世 界 现在 需要 什么 …… 伯 死 
希 尔 - RME” o 


9 点 半 左 右 ， 巴 菲 特 和 芒 格 着 正 闭 出 现在 侣 上， 环顾 着 人 台 下 明显 少 
于 往年 的 忠实 参 会 人 员 : 他 们 穿着 各 异 ， 有 的 穿着 商务 正装 ， 有 的 罕 
着 短裤 ,会堂 内 黄色 宽 榴 儿 帽 到 处 移动 。5 分 钟 的 商业 会 议 之 后 ， 像 往 
常 一 样 进入 提问 阶段 ， 股 东 们 在 安放 于 礼 稚 各 个 位 置 的 交 克 风 前 面 排 
起 队 来 ， 开 始 询问 如 何 评 佑 股票。 有 人 提 到 了 科技 股 。“ 我 不 希望 参 
与 科技 股 的 投机 。 ”巴菲特 资 ， “任何 时 候 爆 发 投机 都 会 得 到 纠 
正 。” 他 将 科技 市 场 比 作 连 锁 邮件 和 庞 氏 骗局 一 般 华而不实 的 表面 富 
足 。“ 投 资 者 认为 自己 很 昌 有 ， 其 实 不 然 。” 他 停 了 一 下 ， 接 着 转 刁 
问 ，“ 查 理 ? ” 


记 格 开始 太 言 ， 观 众 变 得 活跃 起 来 。 芳 格 通常 会 说 “没有 什么 补 
充 的 ”， 但 是 只 要 巴菲特 把 麦克 风 给 他 ， 全 场 氛 围 束 会 变 得 异常 紧张 
起 来 ， 就 像 看 着 一 位 老练 的 驯 狮 员 带 着 一 对 一 椅 出 现在 狮 群 中 一 样 。 


“我 们 说 “ 曙 劣 的 放肆 ”是 因为 ， 这 样 会 产生 符 劣 的 结果 ， 是 况 
座 的 。” 企 格 说 ，“ 如 果 把 葡 兢 干 和 狗 尿 混合 在 一 起 ， 那 还 是 狗 
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MRAR HRA. MEIR? 芒 格 居然 可 以 抛 开 媒体 不 
管 ， 而 且 面 对 与 父母 一 同 前 来 的 孩子 们 把 网 络 股票 说 成 是 狗 屎 ? 他 说 
了 狗 屎 ! 大 会 骚动 许久 才 平 静 下 来 。 


接着 有 人 提 到 了 白银 问题 。 随 后 人 们 开始 纷纷 走 癌 地 下 商场 选 购 
心仪 的 鞋子 、 金 厨 刀具 和 豆 诗 糖果 。 关 于 巴菲特 如 何 看 竺 白银 地 位 的 


年 度 提问 已 经 非常 乏味 。1997 年 ， 巴 菲 特 宣布 购买 全 球 1/3 的 白银 。 这 
位 “传神 论 者 ”突然 倾情 白银 、 放 弃 收 集 蓝 鹰 邮票 ， 激 起 了 贵金属 爱 
好 者 的 狂热 情绪 。 舍 在 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 历史 上 ， 这 一 投资 引起 了 
前 所 未 有 的 关注 。 巴 菲 特 不 是 贵金属 迷 ， 他 只 是 把 贵金属 当 作 自 己 的 
生意 ， 根 据 供 求 变化 进行 投资 一 一 不 是 为 了 投机 ， 也 没有 将 其 作为 防 
止 通货 膨胀 的 措施 。 他 认为 公司 的 股票 价格 上 涨 才 是 防止 通货 膨胀 的 
明智 措施 ， 尽 管 通货 膨胀 会 损害 公司 利益 。 他 购买 白银 是 很 好 的 投 
资 ， 但 是 他 这 样 做 其 实 是 因为 欣赏 白银 。 他 这 样 描述 自己 “在 隐秘 
的 伦敦 地 下 宫殿 中， 我 面 带 笑容 悉数 烟 烟 发 光 的 白银 栏杆 。” 伟 ) 白 银 
间 题 一 提出 ， 巴 菲 特 和 芒 格 两 人 就 表现 得 非常 不 耐烦 ， 但 巴菲特 还 是 
出 于 礼貌 回答 说 拥有 白银 已 经 成 为 一 件 无 趣 的 事情 。 他 没有 提 到 欣赏 
白银 是 非常 振奋 人 心 的 。 


提问 单调 乏味 ， 巴 菲 特 和 芒 格 一 边 听 ， 一 边 剥 开 Dilly 棒 棒 糖 塞 进 
嘴 里 ， 打 开 糖 果 时 发 出 沙沙 的 声音 。 股 东 们 开始 抱怨 ， 他 们 对 股票 价 
格 表示 不 满 。( 岂 一 位 女 十 说 她 接 下 来 要 转 入 函授 学 校 学 习 了 ， 因 为 伯 
克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 回报 都 不 够 支付 大 学 开支 。 亿 来 自 加 利 福 尼 亚 
州 圣 巴巴 拉 的 盖 洛 德 。 汉 森 站 在 麦克 风 前 面 大 声 说 ， 他 在 1998 年 伯 克 
希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 接近 最 高 点 时 选择 买 进 ， 就 是 因为 看 好 巴菲特 以 
往 的 记录 ， 结 果 却 回报 平平 ， 他 损失 的 资金 完全 可 以 通过 4 只 科技 股 挽 
回 。 人 党 他 力 劝 巴 菲 特 至 少将 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 资产 的 10% 投 资 到 科技 
领域 。“ 这 是 “人 间 游 戏 ”， 难 道 您 依然 不 觉得 或 许 应 该 选择 几 只 科 
技 股 吗 ? ” 


提问 还 是 天 于 投资 科技 股 的 事情 。 像 选择 购买 过 多 斯 科技 股 的 车 
名 资金 经 理 斯 坦 利 。 德 鲁 肯 米 勒 那样 开始 投资 科技 股票 怎么 样 ? 针对 
AER - 哈 撒 韦 当 前 让 人 失望 的 业绩 ， 巴 菲 特 难 道 不 能 找到 新 的 办 
法 吗 ? 如 果 不 选 择 科技 股 ， 他 会 不 会 进行 一 些 国际 投资 呢 ? 


股东 大 会 现场 的 情景 着 实 令 人 难堪 。 面 对 股东 ， 巴 菲 特 第 一 次 发 
现 他 们 中 间 的 一 些 人 对 他 失望 了 : 近 50 年 的 努力 付 诸 东 流 、 毁 于 一 
且 ， 股 东 们 都 开始 反对 他 了 。 他 的 年 龄 骤然 成 为 老 朽 落后 的 象征 ， 而 
不 再 是 粮油 经 验 阅 历 的 资本 。 现 在 媒体 称 他 是 一 位 老人 。 似 乎 世界 已 
经 不 再 需要 伯 克 希 尔 - MG o 


随后 ， 巴 菲 特 一 边 签 名 ， 一 边 痛 饮 樱桃 可 乐 。 接 着 他 穿 上 棒球 服 
来 到 奥马 哈 皇家 棒球 小 联盟 队 ， 为 这 里 即将 举行 的 棒球 比赛 开 球 。 他 
还 和 阿 斯 特 丽 德 一 道 参加 了 别 的 一 些 聚 会 ， 依 然 穿着 那 套 棒球 服 ， 一 
路 都 在 向 人 们 散发 Dilly 棒 棒 糖 。 星 期 日 晚上 他 和 家 人 在 Gorat s“PHE 
店 共 进 晚餐 ， 而 后 参加 星期 一 早上 召开 的 董事 会 会 议 一 一 又 一 次 身体 
力行 的 教学 实践 。 随 后 ， 他 、 苏 珊 、 孩 子 们 及 其 他 家 庭 成 员 一 道 飞 往 
纽约 。 和 许多 朋友 见面 之 前 ， 他 首先 和 家 人 一 起 外 出 吃饭 、 观 看 各 类 
演出 ， 例 行 公事 般 地 在 波 道夫 精品 百货 店 选 购 服装 。 选 购 服装 是 他 最 
不 喜欢 的 年 度 活动 ， 在 这 样 的 时 候 “ 浴 缸 ” 记 忆 就 会 发 挥 作用 。 在 纽 
约 的 时 候 ， 他 还 前 往 哥 伦比 亚 大 学 讲授 本 杰 明 。 格 雷 厄 姆 课程 的 当代 
版 本 ， 会 见 参加 财经 新 闻 课程 学 习 的 几 位 记者 。 全 ) 


星期 六 一 早 ， 他 召集 通用 再 保险 公司 的 三 位 经 理 到 他 在 广场 酒店 
的 套房 。 罗 恩 ， 弗格森 带 来 许多 PPT 资 料 ， 开 始 一 一 列 数 通用 再 保险 公 
司 的 糟糕 状况 。 巴 菲 特 皱 着 眉头 、 焦 虐 不 安 地 听 了 几 分 钟 ， 终 于 开口 
说 道 ，“ 我 们 为 什么 不 直接 面 对 结果 呢 ! 结果 必须 有 所 改善 ， 必 须 强 
化 交流 网 络 。 目 前 是 客户 对 通用 再 保险 公司 发 号 施 令 ， 而 不 是 公司 处 
于 主动 地 位 。 这 种 情况 必须 终结 ， 必 须 有 人 承担 责任 。” 人 党) 


他 差 一 点 儿 融 说 出 让 弗格森 退休 ， 似 乎 不 再 对 年 尹 已 高 的 经 理 人 
怀 有 秽 隐 之 心 。 弗 格 森 在 1999 年 年 末 甸 患 有 蛛网 膜 下 腔 出 血 ， 巴 菲 特 
非常 同情 人 他。 后来， 弗格森 偶尔 出 现 身 体 不 适 ， 无 法 正常 工作 ， 曾 提 
出 辞职 ， 但 是 巴菲特 拒绝 了 他 的 群 职 要 求 。 巴 菲 特 认为 不 应 该 让 员工 
因 喘 体 不 适 而 被 迫 退 休 ; 他 最 欣赏 的 一 些 经 理 人 都 坚持 工作 到 很 大 年 


纪 ， 其 中 B 夫 人 就 一 直 工 作 到 103 岁 ， 退 休 一 年 后 去 世 。 他 非常 怀念 矮 
小 的 B 夫 人 性 格 刁钻 的 样子 ， 但 是 也 感到 一 种 强烈 的 解 胶 ，B 夫 人 终究 
还 是 没有 战胜 自己 的 年 龄 。 他 曾经 一 度 担 心 自己 会 先 于 B 夫 人 离开 人 
世 ， 他 目 己 的 目标 是 比 B 夫 人 更 长 寿 ， 不 仅仅 是 多 活 几 年 ， 而 是 要 多 活 
5 年 以 上 甚至 直到 永远 。 他 一 直 都 夸张 地 讲 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 的 老年 员 
工 和 重 事 会 准备 筹建 高 龄 美国 最 高 法 院 。 


因此 ， 想 象 一 下 几 周 后 巴菲特 晚饭 后 在 比尔 。 盖 茨 的 家 中 打 桥 
牌 ， 他 的 精灵 一 直 意 立 在 他 肩头 保护 着 他 。 他 说 话 的 时 候 声 音 电 哑 ， 
好 像 前 一 天 晚上 根本 没有 睡觉 。 他 不 停 地 说 自己 “很 好 ”， 但 显然 是 
有 些 不 适 。 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 从 巴菲特 当时 的 样子 判断 他 肯定 是 身体 不 
舒服 ， 就 和 盖 茨 夫妇 讲 了 自己 注意 到 的 问题 ， 盖 茨 夫 妇 不 顾 巴菲特 的 
反对 很 快 叫 来 了 医生 。 全 ) 


巴菲特 说 目 己 从 来 没有 做 过 结肠 镜 检 查 ， 这 让 那 位 医生 非常 吃 
惊 。 他 让 巴菲特 服用 了 一 粒 止痛 片 ， 以 让 他 顺利 到 冢 ， 还 说 巴菲特 回 
到 奥马 哈 后 真 的 应 该 去 医院 做 一 次 全 面 的 体检 ， 而 且 要 做 结肠 镜 检 
Fo 
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并 发 症 去 世 。 巴 菲 特 现在 怎么 想 昵 ? 69 岁 了 ， 从 来 没有 做 过 结肠 镜 检 
查 ? 这 显然 不 是 把 自己 的 身体 当 作 一 生 拥有 的 唯一 一 辆 汽车 一 般 呵 
P 


一 个 月 后 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股票 每 股 上 涨 近 5 000 美 元 ， 达 6 
万 美元 。《 财 富 》 杂 志 写 道 ， 尽 管 巴菲特 “没有 取得 1999 年 的 骄 人 业 
绩 ”， 但 是 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 从 3 月 的 低谷 走出 ， 股 价 近期 上 涨 47%， 
这 充分 表明 巴菲特 是 一 位 “优秀 的 复兴 者 ”。 人 四 然而 ， 巴 菲 特 还 需要 
完成 一 些 身体 康复 工作 。 


巴菲特 终于 还 是 安排 了 令 人 担忧 的 体检 。( 沁 他 很 少 在 短期 内 如 此 
频 蚂 地 光顾 医院 一 一 肾 结石 排除 治疗 刚刚 在 一 个 月 前 进行 ， 不 过 结肠 
镜 检 查 可 以 视 作 “常规 ”检查 。 巴 菲 特 通 过 电话 聊天 、 打 桥牌 和 玩 电 
脑 直升机 游戏 分 散 自己 对 体检 的 担忧 。 当 人 们 问 及 这 次 体检 时 ， 他 会 
说 : “我 根本 就 不 担心 会 有 什么 问题 。” 


但 是 做 完结 肠 镜 检 查 他 傻眼 了 。 他 肚子 里 有 一 块 巨 大 的 良性 奶 
肉 。 奶 肉 过 于 庞大 ， 要 切除 就 得 影响 周围 大 量 的 其 他 组 织 圳 官 。 当 时 
有 有 几 位 朋友 在 场 。 这 种 奶 肉 不 是 可 以 任 其 发 展 的 ， 巴 菲 特 决定 在 7 月 末 
太阳 谷 年 会 过 后 进行 手术 。“ 哦 ， 我 一 点 都 不 担心 。” 他 一 边 开 玩 
笑 ， 一 边 强 调 自己 的 心脏 检查 结果 民 好 ，“ 我 从 来 不 担心 目 己 的 健康 
状况 。 要 不 是 你 们 提出 来 ， 我 连 想 都 想不到 。” 


但 是 巴菲特 必须 就 目 己 的 健康 问题 作 新 闻 发 布 ， 这 次 宣布 了 一 些 
Qe) feat OAT ABA : 


KE E. EZR, AAR- 哈 搬 韦 (NYSE: BRK.A, 
BRK. B) 的 董事 长 ， 将 于 下 月 住 进 奥马 哈 医 院 接 受 手 术 ， 切 除 结肠 
中 的 几 块 良性 息肉 。 巴 菲 特 先生 在 周一 接受 常规 体检 的 时 候 发 现 
了 结肠 息肉 ， 这 次 体检 表明 他 的 其 他 健康 状况 良好 。 预 计 手 术 需 
要 巴菲特 先生 住院 几 天 ， 随 后 他 将 尽快 返回 工作 岗位 。 伯 克 希 尔 
- 哈 搬 韦 宣布 相关 事实 是 为 了 防止 出 现 关于 巴菲特 先生 健康 状况 
的 虚假 衣 言 ， 像 今年 年 初 那样 影响 公司 股票 的 市 值 。( 归 


手术 进行 了 几 个 小 时 ， 切 除了 长 达 15 贡 十 的 妃 肉 ， 在 巴菲特 肚子 
上 留 下 了 长 达 7 英寸 的 疤痕 。 他 在 家 休养 一 周 ， 生 平 第 一 次 留 了 妆 子 。 
不 去 伯 克 希 尔 - 哈 撤 圳 工作 的 日 子 ， 他 喜欢 电话 聊天 。 他 的 声音 有 些 
虚弱 。 


“ 哦 ， 没 有 ， 我 一 点 儿 都 不 累 ， 现 在 身体 非常 好 。” 他 说 ，“ 体 
重 减少 了 几 磅 ， 也 是 需要 减 掉 的 。 阿 斯 特 丽 德 非 常 精心 地 照顾 我 。 医 
生 说 我 想 吃 什么 都 可 以 号 。 还 有 ， 我 有 没有 告诉 你 我 入 院 的 时 候 有 一 
根 结肠 ， 但 是 出 院 的 时 候 却 带 着 一 个 分 号 四” 问 及 他 是 否 担心 复发 
时 ， 他 说 : “ 哦 ， 不 担心 ， 一 点 儿 都 不 担心 。 我 从 来 不 担心 什么 事 
情 ， 这 你 们 都 知道 。 顺 便 提 一 句 ， 我 有 没有 告诉 你 这 次 手术 的 麻醉 师 
小 时 候 是 我 在 高 尔 夫 球 乡 村 俱乐部 的 球 童 ? 他 对 我 进行 及 醇 前 ， 我 对 
他 说 真 的 希望 当年 没有 少 给 他 小 费 。” 


AER - 哈 撤 韦 的 新 闻 中 只 是 确认 了 有 奶 肉 确实 是 民 性 的 ， 不 再 
要 进一步 治疗 。 尽 管 如 此 ， 谣 言 还 是 又 一 次 通过 互联 网 和 华尔街 漫 
延 。 一 些 人 坚持 称 巴 菲 特 肯定 是 得 了 交 症 ， 息 肉 不 需要 做 手术 的 。 但 
古 闫 伦 的 病 已 经 好 了 ， 而 且 他 不 觉得 自己 已 经 老 了 ， 他 依然 像 “ 火 
球 ” 一 般 充 满 活力 。 


一 生 做 慢 的 他 ， 终 完 还 是 不 能 摆脱 健康 问题 的 困扰 。 在 茶 一 天 ， 
他 一 直 坚 持 的 摔跤 比赛 还 是 要 落幕 ， 一 直 回 避 的 问题 还 是 必须 面 对 。 
在 巴菲特 心里 ， 伯 死 希 尔 - 哈 撤 圳 是 可 以 痊 代 目 己 永远 生存 在 这 个 地 
界 上 的 ， 所 以 一 切 都 没有 自己 对 公司 的 贡 任 重要 。 许 多 问题 都 将 由 苏 
丙 来 决定 ， 她 会 比 他 长 奉 。 他 告诉 人 们 苏 丙 会 照顾 好 一 切 的 。 


1. 弗 洛 伦 效 。 齐 格 菲 尔 德 ， 百 老 汇 最 大 的 歌舞 团 齐 格 菲 歌舞 团 的 创办 人 。 一 一 译 者 注 


2. “分 号 ”在 英语 中 是 “semicolon”， 而 结肠 的 拼写 是 “colon”，“semi” 有 
“一 半 ” 之 意 ， 故 巴菲特 以 此 幽默 地 讲述 自己 经 历 了 这 次 手术 后 只 剩 下 半 段 结肠 。 一 一 
译 者 注 ? 

3. Joe Lauria, “Buffett Bombs as High-Tech Funds Boom, ” Sunday Times 


(London), January 2, 2000. 


4, The expected profit on the deal was 90%; i.e., the premium covered 
odds that the lottery would hit 1 out of 10 times whereas in fact it 


was expected to hit less than 1 out of 100 times. 


10. 


11. 


12. 


Every 10% change in KO was equivalent to 2.5% of BRK (a percentage 
that is representative over time), but the stocks often traded almost 
in tandem——especially when there was bad news at Coca-Cola——as if 


BRK and KO were one and the same. 


Beth Kwon, “Buffett Health Scrape Illustrates Power——or Myth—— 
of Message Boards, ” TheStreet.com, February 11, 2000. The story made 
the Financial Times say, “Warren Buffett may not be sick, but his 
share price is, ” in the “Lex” column, February 12, 2000. Financial 
Times described the rap on Buffett not buying tech stocks as a “serious 


” 


charge. 


Berkshire Hathaway press release; also see “Berkshire Hathaway 
Denies Buffett Is Seriously Ill;” Wew York Times, February 11 , 2000. 
The way that Buffett uses probabilities to describe things is one of 
his intriguing qualities; what if he had said that the rumors were 90% 
false? 


Ed Anderson, “Thesis vs. Antithesis: Hegel, Bagels, and Market 
Theories, ” Computer Reseller News, March 13, 2000. 


Warren Buffett and Charlie Munger, “We Don’ t Get Paid for 
Activity, Just for Being Aight. As to How Long We’ 11 Wait, We’ 11 Wait 
Indefinitel, ” Outstanding Investor Digest, Vol. XIII, Nos. 3 & 4, 
September 24, 1998, and “We Should All Have Lower Expectations——In 
Fact, Make That Dramatically Lower..., ” Outstanding Investor Digest, 
Vol. XIV, Nos. 2 & 3, December 10, 1999. 


“Focus: Warren Buffett, ” Guardian, March 15, 2000 (emphasis 


added). 


Some commentators understood that the bubble was bursting but since 
the averages continued to move higher, the general perception was 
slower to change. Federal Reserve Chairman Alan Greenspan’ s comments 
were seized on as reason for concern or relief, depending on the 
listener’ s perspective. See Matt Kranz and James Kim, “Bear Stages 
Sneak Attack on Net Stocks, ” USA Today, February 16, 2000; Greg Ip, 
“Stalking a Bear Market, ” Wall Street Journal, February 28, 2000; 
“Technology Stocks Continue to Dominate, ” USA Today, March 2, 2000. 


E.S. Browning and Aaron Lucchetti, “The New Chips: Conservative 
Investors Finally Are Saying: Maybe Tech Isn’ t a Fad, ” Wall Street 


Journal, March 10, 2000. The Journal cited another investor as saying, 


13. 


14. 
15. 


16. 
17. 


18. 


19. 


20. 


“It? s like when the railroads started up and were changing the whole 


” 


face of the nation. Yes, it was much like that. Speculation in 
railroad stocks led directly to the financial panics of 1869, 1873, and 
1901. The Erie railroad and Northern Pacific stock corners were only 
two episodes in the long history of colorful financial chicanery 


surrounding railroad stocks. 


Gretchen Morgenson, “If You Think Last Week Was Wild, ” New York 
Times, March 19, 2000. Another sign that the game was up: On March 20, 
Fortune ran a cover story by Jeremy Garcia and Feliciano Kahn, “Presto 
Chango: Sales Are HUGE! ” accusing many dotcoms of using accounting 
legerdemain to inflate sales——counting marketing expenses as sales, 
treating barter revenues as sales , and booking revenues before 


contracts were signed. 
Interview with Sue James Stewart. 


Buffett , who usually dealt with uncomfortable issues by joking 
about them, ended the 1999 Berkshire annual report (written winter 
2000) by saying that he loved running Berkshire, and “if enjoying life 


》 


promotes longevity, Methuselah’ s record is in jeopardy.’ 
This is sort of an inside joke at Berkshire Hathaway. 


David Henry , “Buffett Still Wary of Tech Stocks——Berkshire 
Hathaway Chief Happy to Skip ‘Manias, ? ” USA Today, May 1, 2000. 


Buffett owned 14 million barrels of oil at the end of 1997, bought 
111 million ounces of silver, and owned $4.6 billion of zero-coupon 
bonds as well as U.S. Treasuries. The silver represented 20% of the 
world’ s annual mine output and 30% of the above-ground vault inventory 
(Andrew Kilpatrick, Of Permanent Value: The Story of Warren Buffett: 
More in ’ 04, California Edition. Alabama: AKPE, 2004), purchased on 
terms to avoid disrupting world supply. 


Interview with Sharon Osberg. The silver was at JP Morgan in 
London. 
Buffett measures his performance not by the company’ s stock 


price, which he didn’ t control, but by increase in net worth per 
share, which he did. There is a link between these two measures over 
long periods of time. In 1999, book value per share had grown only 1/2 
of 1%. But for the acquisition of General Re, book value per share 


would have shrunk. Meanwhile, the stock market as a whole was up 21%. 


21. 


22. 
23. 
24. 
25. 
26. 
Zils 
28. 


Buffett called it a fluke that book value had increased at all, 


pointing out that in some years it will inevitably decrease. Yet only 4 


times in 35 years under Buffett, and not once since 1980, had Berkshire 


done worse than the market by this measure. 


James P. MiHer , “Buffett Scoffs at Tech Sector’ 
Valuation, ” Wall Street Journal, May 1, 2000. 


David Henry, “Buffett Still Wary of Tech Stocks. ” 
The Knight-Bagehot Fellows. 

Interviews with Joseph Brandon, Tad Montross. 
Interviews with Bill Gates, Sharon Osberg. 


” 


Amy Kover, “Warren Buffett: Revivalist, Fortune, May 29, 
Interview with Bill Gates 


Berkshire Hathaway press release, June 21, 2000. 
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暴 之 下 兴起 的 公司 日 渐 消 退 : Arzoo. com, Boo. com, Dash. com, 
eToys. com, Flooz. com, FooDoo. com, Hookt. com, Lipstream. com, 
PaperFly. com, Pets. com, Wwwwrrrr. com, Xuma. com, Zing. com. 
纳 斯 达 克 交 易 量 跌 破 峰值 的 一 半 ， 不 过 旧 经 济 股 依然 没有 复苏 。 美 联 
储 又 一 次 开始 降低 利率 。 然 而 ， 巴 菲 特 的 名 声 开 始 恢复 了 。 


伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 在 资本 市 场 大 桶 淘金 ， 巴 菲 特 开始 并 购 一 系列 
私营 公司 、 破 产 公 司 和 侥幸 生存 的 公司 ， 又 一 次 大 开 投资 之 窗 。 他 并 
购 了 意外 风险 保险 公司 一 一 美国 债务 公司 ， 珠 宝 商 本 。 布 里 奇 珠宝 公 
司 ( 尖 ，Acme 砖 业 公 司 、 托 尼 。 拉 马 皮 靳 公司 ， 以 及 Nocona 靳 业 公司 的 
母 公 司机 斯 汀 工业 ( 央 ， 全 球 最 大 的 地 牧 制 造 商 Shaw 实 业 集团 加 ， 本 杰 
明 。 摩 尔 油漆 工业 公司 二)， 家 居 建 材 产品 制造 商 杰 斯 曼 公 司 (二 )， 高 科 
技 复合 钢 制造 商 Mitek 公 司 (时 。 尽 管 如 此 ，2000 年 年 末 ， 伯 克 希 尔 - 
哈 撒 韦 依然 拥有 数 十 亿美 元 的 闲置 资本 ， 地 下 室 堆 满 了 钱 、 橡 子 上 挂 
满 了 钱 、 墙 上 贴 满 了 钱 、 烟 向 里 塞 满 了 钱 、 屋 项 上 铺 满 了 钱 一 一 大 量 
金钱 源源 不 断 地 从 这 人 台 永 不 生 锈 的 “现金 机 ”中 吐出 。 侍 


巴菲特 在 1999 年 太阳 谷 年 会 的 演讲 中 对 市 场 进行 的 预言 目前 已 经 
得 到 证 实 。2000 年 他 在 致 股东 的 信 中 宣称 互联 网 的 诞生 对 玩世不恭 的 
金融 家 是 一 次 机 会 ， 让 他 们 有 机 会 癌 容 易 上 当 的 人 们 “出 售 希 望 ” 


一 一 巴菲特 一 年 一 度 致 股东 的 信 已 经 演变 为 全 球 媒体 盛事 ， 通 过 互联 
网 友 布 ， 成 干 上 万 的 网 民 和 急切 期 每 ， 所 以 每 着 那个 星期 六 早上 ， 伯 殉 
希 尔 — 哈 撒 韦 的 网 站 都 会 因 流 量 过 大 而 濒临 月 湿 。 他 又 一 次 委婉 地 提 
到 他 在 太阳 谷 演讲 中 引用 的 伊 索 敲 言 ， 投资 互联 网 就 是 放飞 到 手 的 马 
儿 《 眼 前 的 钱 ) 去 捉 林 子 里 的 鸟 几 。“ 财 富 大 规模 转手 ”的 结果 就 是 
只 有 少数 人 获 利 。 


“通过 无 耻 地 宣传 空洞 的 利润 ， 组 织 者 近年 来 将 数 十 亿美 元 从 公 
众 的 腰包 里 抢 走 ， 肥 了 自己 的 腰包 (以 及 他 们 的 亲 威 、 朋 友 的 腰包 ) 
seee BIZE AS RE Em. ” OARRENE 
菲 特 的 发 言 ， 这 是 2001 年 的 股东 大 会 ， 参 会 人 数 又 多 了 起 来 。 


伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 部 分 好 运 源 自 吉 列 公司 的 经 营 状况 好 转 ， 马 
菲 特 曾 帮 助 吉 列 完成 从 迈克 。 霍 利 任 首席 执行 官 到 吉姆 。 基 尔 效 上 任 
的 过 渡 。 舍 在 此 之 前 不 久 的 2000 年 年 未 ， 巴 菲 特 一 改 以 往事 不 关 已 高 
高 挂 起 的 作风 ， 在 可 口 可 乐 新 上 任 的 首席 执行 官 道 格 。 达 夫 特 准备 并 
购 桂 格 燕麦 的 时 候 ， 作 为 董事 会 成 员 出 面 阻止 了 那 次 并 购 。 巴 菲 特 是 
董事 会 成 员 中 少数 几 位 有 决议 权 的 董事 。 可 口 可 乐 新 上 任 的 首席 执行 
官 是 否 可 以 创造 一 番 成 绩 还 有 待 时 间 去 见证 ， 当 然 ， 换 汤 不 换 药 不 会 
对 股价 带 来 什么 正面 的 影响 。 


巴菲特 2001 年 参加 太阳 和 谷 年 会 是 又 一 次 重 磅 出 击 。 但 是 ， 湾 流 豪 
华 公 务 机 沿 山形 滑翔 降落 到 黑 利 机 场 后 ， 纷 纷 奔 向 太阳 谷 酒店 的 公司 
高 管 们 都 心事 重重 。 谣 言 正在 四 处 漫延 ， 多 数 谣言 是 关于 AT&T 还 击 康 
卡 斯 特 电 信 公 司 对 电缆 产品 的 恶意 出 价 的 。 


太阳 谷 酒店 前 面 的 草坪 上 第 一 次 文 起 了 密 蜜 及 腑 的 电视 新 闻 采 访 
BA, (WAP AB RCE PAHs: 闪光灯、 反射 板 、 制 片 人 、 摄 影 师 、 助 理 、 
化 妆 师 和 记者 全 部 到 位 ， 全 副 武装 准备 采访 各 位 首席 执行 官 。 就 是 这 
些 记 者 们 助长 了 谣言 的 四 处 传播 。 达 克 庞 德 的 摄像 机 从 来 没有 停止 工 


作 ， 发 言 过 后 记者 们 不 顾 发 言 人 的 情绪 狗 狂 拍照 。 他 们 妃 着 采访 上 自己 
认为 与 相关 事件 有 关 的 公司 人 员 。 


星期 五 下 午 ，84 岁 的 纪 瑟 琳 。 格 雷 尼 姆 玩 儿 了 一 会 儿 桥 牌 后 想 安 
静 一 下 ， 束 开 着 那 辆 小 型 蝇 尔 夫 球 车 回 到 她 的 公 寅 一 一 她 一 直 嘻 欢 开 
着 高 尔 夫 球 车 在 太阳 谷 各 处 走动 。 山 瑟 琳 个 头 很 高 ， 身 材 画 条 ， 两 条 
都 做 过 手术 ， 走 起 路 来 有 点 儿 不 协调 。 人 们 注意 到 她 有 些 疲劳 ， 精 神 
欠 佳 ， 但 是 她 一 直 说 今年 的 年 会 是 目 己 最 开心 的 时 候 。 她 和 儿子 唐 共 
同 经 营 的 公司 得 到 巴菲特 的 指点 ， 在 报 业 利 润 急 剧 下 滑 的 时 候 ， 该 报 
因 在 财务 方面 和 新 闻 报 道 方面 的 成 功 居 然 成 为 公认 的 行业 偶像 。 动 瑟 
琳 总 是 非常 高 兴 看 到 许多 她 喜欢 的 人 齐 聚 到 艾 伦 会 议 中 心 。 人 们 事先 
为 她 安排 了 一 位 随行 助理 ， 但 是 她 性 格 刚 儿 坚 雇 反 对 ， 上 所 以 大 部 分 时 
间 不 是 唐 束 是 巴里 。 迪 勒 换 扶 着 她 〈 美 国 网 络 公 司 重 事 长 巴里 。 迪 勒 
是 她 的 好 朋友 ) 。 然 而 ， 此 时 此 刻 她 却 是 一 个 人 。 


Zp ve ABE SR TEE BS JAR, MEERE T REE. ol 
BAA PAA], {EL ce Wt ATT AE E oe EE A ES Ga 
Bro AK EHT Ta) IL as Bi He He A St oe 25, AR PS A AY AE al E h 
血 。 a ARLE, MEWE A MUA A E 
倒 。 


在 “野花 公寓 ”的 露天 平台 上 ， 就 是 面 朝 高 尔 夫 球场 和 山脉 的 凯 
琶 琳 。 格 雷 尼 姆 下 午时 分 经 第 坐 在 那里 浏览 《华盛顿 邮 报 》 的 平台 
上 ， 时 装 设 计 师 贷 安 娜 。 冯 “。 弗 斯 腾 们 格 为 遍 登 琳 特 别 举办 的 年 度 女 
士 鸡尾酒 会 照例 进行 ， 这 场 鸡 尾 酒 会 已 经 成 为 太阳 谷 的 一 大 传统 。 苏 
茜 带 来 了 喜 诗 棒 棒 糖 ， 大 家 都 围 着 凯瑟琳 拍照 ， 嘴 里 含 着 棒 棒 糖 。[) 
过 了 一 会 儿 ， 唐 纳 德 。 基 奥 以 及 黛 安 娜 的 丈夫 巴里 。 迪 勒 、 新 闻 集 团 
的 首席 执行 官 鲁 班 特 。 默 多 元 和 其 他 几 位 男士 猛然 走 进 聚 会 ， 唐 。 格 
雷 厄 姆 也 在 其 中 。 


星期 六 破晓 时 分 ， 大 家 纷纷 坐 在 椅子 上 等 待 英特尔 的 总 裁 安 迪 。 
格 鲁 夫 首先 发 表 关 于 “网 络 稳定 性 ”的 主题 演讲 。 随 后 ， 黛 安娜。 索 
耶 主持 召开 座谈 会 ， 依 次 邀请 eBay 的 梅 格 。 惠 特 曼 、 索 尼 的 首席 执行 
官 霍华德 。 斯 特 林 格 先生 和 美国 在 线 - 时 代 华 纳 的 史 蒂 夫 。 凯 斯 谈 一 
谈 关 于 “美国 的 脉搏 :我 们 如 何 去 寻找 ”这 一 问题 。 太 阳 谷 此 时 的 情 
景 仿佛 中 学 里 的 自助 餐厅 ， 记 者 们 用 摄像 机 记录 了 这 一 刻 ， 他 们 一 至 
传 出 谣言 声称 美国 网 络 公 司 或 美国 在 线 - 时 代 华 纳 、 迪 士 尼 、 有 线 电 
视 服 务 公司 或 者 所 有 这 些 公司 将 与 AT&T 有 线 电视 及 宽带 部 门 联手 。 叶 
在 座 的 许多 人 都 希望 那些 电视 棚 消 失 。 


黛 安 娜 。 索 耶 主持 的 座谈 会 结束 后 ， 接 下 来 发 言 的 照例 是 巴 菲 
特 。2000 年 3 月 的 市 场 高 峰 过 后 ， 股 票 市 场 损失 逾 4 万 亿美 元 。( 电 网 络 
公司 的 失业 人 数 至 少 达 112 000 人 。( 同 同时， 幸存 的 互联 网 公司 也 进 
入 了 青春 期 。 有 人 非常 肯定 地 推测 ， 巴 菲 特 不 会 再 认为 网 络 股 依然 被 
高 估 。 人 们 希望 巴菲特 不 像 以 前 那样 翡 观 ， 可 以 变 得 宽容 一 点 儿 。 


然而 ， 巴 菲 特 向 在 座 的 人 展示 了 一 幅 曲线 图 ， 说 明 市 场 价值 依然 
高 于 实际 经 济 水 平 的 1/3。 这 显然 远 远 高 出 巴菲特 认为 可 以 买 进 股票 的 
标准 ， 而 且 也 是 现代 历史 上 的 市 场 赂 峰 时 期 一 一 胜 过 1929 年 那 场 严 重 
的 市 场 泡 沫 。 实 际 上 ， 巴 菲 特 的 曲线 图 表明 目前 的 经 济 水 平 虚 高 几 近 
一 倍 ， 或 者 可 以 理解 为 市 场 价值 依然 会 下 跌 一 半 。( 名 他 告诉 人 们 尽管 
市 场 经 历 两 年 严冬 ， 尽 管 纳 斯 达 克 交易 量 跌 了 超过 一 半 ， 他 还 是 不 会 
买 进 。 他 预期 的 股票 市 场 (包括 红利 在 内 的 年 均 增 长 只 能 达到 不 足 
7% 的 水 平 ， 而 且 可 能 在 未 来 20 年 持续 如 此 。( 晤 7% 的 预期 数字 只 比 他 在 
两 年 前 的 预期 高 出 一 个 百分点 。 这 是 令 人 肖 丧 的 消息 ， 尤 其 是 对 巴 菲 
I ee eaten Eee E 
没有 什么 积极 作用 。 


“这 不 应 该 是 市 场 的 情况 。” 他 次 ，“ 但 是 ， 这 就 是 市 场 目前 的 
情况 ， 而 且 还 是 人 们 应 该 牢记 于 心 的 。” 他 接着 通过 幻灯 片 打出 这 样 


— Ais: 


不 能 持久 的 事物 终 将 灭亡 。 
— tha + a3) 


在 座 的 许多 人 一 脸 严肃 、 深 受 震惊 一 一 但 是 都 记 住 了 他 的 一 席 
话 。“ 人 们 还 是 得 听 巴 菲 特 的 。” 亚 马 逊 的 首席 执行 官 杰 夫 。 贝 佐 其 
说 。 亚 马 逊 公司 的 股价 从 兴盛 时 的 每 股 113 美 元 下 跌 到 每 股 17 美 元 。 
“他 讲 的 一 些 事情 确实 让 人 痛心 ， 但 是 ， 上 帝 做 证 ， 他 就 是 一 个 精 
灵 ， 从 来 都 是 正确 的 。” 人 地 


巴菲特 的 一 席 演讲 引 来 众多 恭维 ， 午 餐 时 分 ， 就 在 赫 伯 特 。 艾 伦 
公寓 后 面 的 帐篷 下 面 人 们 纷纷 对 他 表示 祝贺 。 大 概 有 100 人 参加 了 这 次 
午餐 聚会 ， 格 雷 厄 姆 母子 也 在 其 中 。 巴 菲 特 和 墨西哥 总 统 比 森 特 ， 福 
克 斯 坐 在 一 起 一 一 他 认为 福克斯 是 一 位 “资深 的 可 口 可 乐 人 ”， 而 且 
对 经 济 有 着 深刻 的 见解 。( 早 后来， 巴菲特 又 去 打 高 尔 夫 球 。 


纪 瑟 琳 。 格 雷 尼 姆 开 厦 她 的 蜗 尔 夫 球 车 到 桥牌 室 玩 牌 。 过 了 一 会 
儿 ， 她 说 有 点 儿 不 舒服 ， 要 回 自己 的 房间 去 。 她 打 电 话 告诉 助理 她 要 
回去 了 ， 她 的 助理 就 留 在 赫 伯 特 。 艾 伦 的 公寓 等 她 ， 而 她 的 公 寅 束 在 
隔壁 。 然 后 ， 她 一 个 人 走向 高 尔 夫 球 车 ， 独 自 开 着 车 返回 公寓 。 


她 的 助理 隔 几 分 钟 就 向 窗外 望 一 次 。 终 于 ， 助 理 看 到 凯瑟琳 的 高 
尔 夫 球 车 到 了 ， 但 是 凯瑟琳 已 经 下 了 车 ， 于 是 助理 飞快 地 跑 出 去 ， 结 
果 看 到 凯瑟琳 倒 在 了 公寓 门 前 靠近 走廊 的 台阶 上 。 助 理 冲 过 去 ， 弯 下 
腰 和 凯瑟琳 说 话 ， 但 是 没有 任何 反应 ， 于 是 开始 大 声 叫 赫 伯 特 ， 艾 伦 
HR. OLHA, ARA REZE, E e 格雷 厄 姆 也 急匆匆 从 
高 尔 夫 球场 返回 。 他 需要 有 人 帮忙 一 起 面 对 母 亲 的 突 发 病情 ， 就 要 求 
巴菲特 同 去 医院 。 但 是 巴菲特 承受 不 了 这 种 悲伤 的 情绪 。( 电 于 是 格 里 


菲 思 。 哈 什 ， 一 位 优秀 的 神经 外 科 医 生 一 一 eBay 首席 执行 官 梅 格 。 惠 
特 曼 的 丈夫 ， 和 唐 一 起 去 了 距离 只 有 10 分 钟 车 程 的 、 位 于 级 彻 姆 的 对 
路 死 斯 医院 ， 以 帮助 诊断 CAT 检 查 结 


苏 背 开 着 车 去 医院 陪 唐 和 赫 伯 特 。 艾 伦 ， 她 非常 清楚 谁 也 指望 不 
上 她 的 父亲 来 帮助 面 对 什 么 危急 病情 。1997 年 ， 医 生 诊断 说 苏 珊 需要 
做 心 导管 插入 手术 ， 巴 菲 特 就 坐 飞机 到 旧金山 陪 她 。 而 中 途 凯 瑟 琳 。 
科 尔 打 电 话说 苏 珊 没事 了 ， 巴 菲 特 就 直接 返回 了 奥马 哈 。 后 来 ， 苏 珊 
因 剧 痛 难 忍 的 腹腔 粘连 和 上 肠 梗 阻 多 次 进入 急救 室 ，1999 年 还 接受 了 胆 
圳 摘除 手术 ， 然 而 那些 年 苏 珊 每 一 次 入 院 ， 巴 菲 特 都 不 能 克制 自己 的 
悲伤 情绪 到 医院 好 好 障 一 陪 她 。( 轩 


哈 什 医生 和 唐 到 对 路 元 斯 医院 不 多 一 会 儿 ， 放 财 科 医生 就 拿 来 了 
CAT 扫 描 报 告 ， 哈 什 医生 看 后 说 : “凯瑟琳 需要 到 创伤 科 治 疗 。” 双 路 
克 斯 医院 很 快 通过 直升机 把 地 琶 琳 送 到 博 伊 斯 的 圣 艾 尔 奉 陡 斯 地 区 医 
院 ; 赫 伯 特 。 艾 伦 安 排 了 一 架 私 人 飞机 一 一 空间 只 比 制 草 机 和 大 一 
点 ， 由 两 位 穿着 牛仔 裤 和 T 恤 的 年 轻 人 要 驶 一 一 把 唐 和 苏 黄 送 到 了 博 伊 
斯 。 


这 一 切 发 生 的 时 候 ， 巴 菲 特 悄悄 回 到 了 自己 的 公寓 。 那 天 苏 珊 早 
早 就 离开 了 ， 去 希腊 参加 一 个 婚礼 ， 对 这 儿 发 生 的 一 切 一 无 所 知 。 彼 
得 和 珍妮 弗 、 豪 伊 和 德 文 还 在 太阳 谷 ， 彼 得 和 豪 伊 只 是 路 过 。 然 而 每 
次 在 这 样 的 时 候 ， 巴 菲 特 都 不 会 自然 调整 自己 的 悲伤 情绪 ， 和 儿子 们 
直率 地 沟通 。 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 不 在 太阳 谷 ， 当 然 阿 斯 特 丽 德 也 不 在 。 
妻子 和 女儿 此 时 同样 不 在 身边 ， 于 是 盖 茨 夫妇 、 罗 恩 和 简 。 奥 尔 森 还 
有 苏 苦 的 男 朋 友 陪 着 巴菲特 等 待 凯瑟琳 的 治疗 情况 的 消息 。 大 家 的 任 
务 就 是 和 巴菲特 随便 闲聊 ， 帮 助 他 分 散 注意 力 ， 而 且 闲 聊 的 时 候 都 避 
免 提 到 凯瑟琳 。 苏 茜 从 博 伊 斯 打 来 电话 告诉 巴菲特 ， 凯 瑟 琳 马上 要 进 
TERT, HEAR. © 


凯瑟琳 进 了 手术 室 ， 不 久 手术 结束 。 大 概 午夜 时 分 ， 哈 什 医生 千 
诉 唐 和 苏 茜 情 况 不 太 好 ， 凯 瑟 琳 需 要 再 进行 一 次 CAT 扫 描 检 查 。 他 们 把 
病床 推进 了 手术 室 ， 把 凯瑟琳 的 手表 交 给 了 苏 苦 ， 苏 昔 觉 得 心里 猛 地 
RT-T. © 
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家 坐 飞机 到 医院 去 。 巴 菲 特 于 是 叫 醒 了 大 家 ， 组 织 大 伙 儿 出 发 。 


几 小 时 后 ， 尺 机 在 博 伊 斯 落地 ， 巴 菲 特 打 电 话 给 苏 黄 说 他 觉得 自 
己 去 不 了 医院 。 共 匡 对 父亲 说 必须 到 医院 去 ， 唐 非常 难过 ， 需 要 他 到 
医院 去 ， 即 使 弛 琴 琳 没有 意识 ， 看 不 到 他 ， 也 会 感觉 到 他 的 到 来 。 巴 
非特 揭 强 同意 前 去 。 


到 了 医院 后 ， 女 儿 在 楼 下 的 走廊 里 等 巴菲特 。 她 知道 此 时 的 父亲 
非常 难受 ， 必 须 有 人 耐心 地 帮助 他 面 对 眼 前 的 一 切 。“ 您 必须 上 
去 ，” 她 坚持 说 ，“ 您 必须 去 的 。” 她 带 着 父亲 来 到 了 重症 监护 病 
房 ， 病 房 里 唐 。 格 雷 厄 姆 孤独 地 坐 在 那里 陪 着 母亲 ， 通 红 的 脸 上 挂 满 
泪水 。 凯 瑟 琳 面 色 苍白 ， 没 有 一 点 儿 意 识 ， 身 体 连 着 许多 监视 仪器 ， 
监视 仪器 不 时 闪烁 出 点 点 亮光 ， 发 出 轻微 的 响声 。 凯 琴 琳 的 中 上 戴 着 
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一 一 和 遍 瑟 琳 的 长 女 也 是 唯一 的 女儿 来 了 。 最 后 ， 苏 黄 陪 着 父亲 来 到 楼 
下 。 凯 瑟 琳 的 病房 此 时 不 需要 人 他们。 凯瑟琳 的 孩子 们 陆续 来 到 博 伊 其 
后 ， 巴 菲 特 父 女 就 坐 着 飞机 ， 带 着 悲伤 的 情绪 回 到 了 奥马 哈 。( 时 


两 天 后 ， 他 们 接 到 电话 得 知 遍 登 琳 去 世 了 。 书 菲 特 事先 就 和 拉 利 
说 过 他 不 能 在 凯瑟琳 的 葬礼 上 发 言 ， 他 愿意 和 比尔 。 兰 欧 一 起 做 迎 宾 
人 员 。 在 家 里 ， 阿 斯 特 丽 德 照顾 他 的 生活 起 大 ; 在 办 公 室 ， 他 就 不 停 


地 工作 。 不 工作 的 时 候 ， 沙 伦 和 他 一 起 打 桥 牌 ， 或 者 玩 电脑 直升机 游 
戏 ， 再 或 者 做 一 些 其 他 事情 ， 以 减轻 凯瑟琳 的 去 世 带 给 他 的 震 怀 和 愁 
惧 。 那 么 突然 、 在 那么 一 个 欢乐 的 场合 ， 事 发 的 时 候 他 不 在 场 ， 救 护 
车 、 直 升 机 、 苏 东 打 电话 讲述 手术 的 事情 ; 坐 在 公寓 里 等 候 ， 午 夜 电 
话 啊 起 ， 一 路 么 张 地 飞 往 博 伊 斯 ;在 病房 看 到 山 瑟 琳 静 静 地 躺 着 ， 面 
色 苍 白 ， 呼 吸 微弱 ， 控 制 力 很 强 的 唐 。 格 雷 厄 姆 当时 那么 无 助 ， 离 开 
从 此 永别 的 凯瑟琳 飞 回 家 时 的 一 路 痛 兰 ， 电 话 得 知 她 去 世 了 ;， 苏 丙 一 
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远 没 有 了 。 


然而 ， 动 登 琳 。 格 雷 龙 姆 去 世 后 的 第 二 天 ， 巴 菲 特 还 是 按照 计划 
来 到 佐治 亚 大 学 特 里 商学 院 进 行 了 一 次 演讲 。 他 罕 着 笔 插 的 灰 西 服 走 
上 人 台 ， 看 起 来 有 些 不 太 目 然 ， 声 音 略 带 噶 哑 。“ 现 在 试 音 ，100 万 、 
200 万 、300 万 。” 他 对 着 麦 殉 风 说 。 这 样 的 开场 往往 会 引起 台 下 一 片 
笑 声 ， 今 天 也 不 例外 。 而 不 同 以 往 的 是 ， 他 又 讲 了 几 个 内 布 拉 斯 加 的 
足球 笑话 ， 引 得 观众 咯咯 直 笑 。 


随后 ， 他 转 入 正题 。“ 人 们 总 会 问 我 应 该 选择 什么 样 的 工作 ， 我 
就 说 要 为 自己 最 潜 拜 的 人 工作 。” 他 奉劝 大 家 不 要 浪费 时 间 和 生命 ， 
“只 是 因为 有 人 看 好 你 的 简历 就 频繁 跳槽 是 不 理智 的 做 法 ， 残 像 老 了 
才 去 考虑 两 性 生活 一 样 。 做 自己 喜欢 的 工作 ， 为 自己 最 染 拜 的 人 工 
作 ， 就 是 为 目 己 创造 了 最 佳 机 会 。” 


大 家 问 他 曾经 犯 过 哪些 错误 。 他 说 首先 就 是 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 花 
了 20 年 时 间 努 力 复兴 一 个 破败 的 纺织 工厂 。 其 次 是 美国 航空 ， 巴 菲 特 
提 到 他 拨打 航空 公司 热线 没有 接 通 的 事情 。 第 三 就 是 年 轻 的 时 候 一 直 
在 想 办 法 买 进 辛 殉 业 尔 加 油 站 。 他 算 了 算 ， 那 次 错误 带 来 的 损失 有 60 
亿美 元 ， 就 是 说 ， 他 投入 的 那些 钱 完全 可 以 用 来 赚 到 60 亿 美元 。 


但 最 折磨 人 的 错误 还 是 那些 本 该 去 做 而 没有 做 的 事情 ， 他 告诉 大 
家 ,而且 只 提 了 一 件 这 样 的 事情 一 一 没有 买 FNMA 的 股票 ，FNMA 即 联邦 


国家 房贷 协会 。 他 说 目前 为 止 这 项 投资 失误 引起 的 损失 达 50 亿 美元 。 
其 实 还 有 其 他 的 : 错过 了 汤姆 。 墨 菲 曾 竭力 要 卖 给 他 的 电视 台 ， 没 有 
投资 添 尔 玛 。 他 解释 说 ， 没 有 抓 住 机 会 ， 错 过 了 本 该 去 做 的 事情 束 是 
ANA CARERE. 


巴菲特 此 前 也 多 次 提 到 过 上 自己 的 错误 ， 但 是 ， 在 提 到 那些 本 该 去 
做 而 没有 做 的 事情 之 时 ， 从 不 涉及 工作 之 外 的 事情 。 个 人 生活 中 这 样 
的 错误 一 一 下 忽 遗漏 、 坐 失 良 机 一 一 同样 时 有 发 生 ， 也 是 压力 带 来 的 
副作用 ， 但 只 有 非常 了 解 他 的 人 才 会 知道 这 些 ， 他 只 是 偶尔 与 他 们 提 
及 目 己 的 这 些 错 误 。 


他 同学 生 们 解释 了 投资 的 “20 个 孔 眼 ”法 。 他 说 : “假设 你 的 一 
生 有 这 样 一 张 卡 ， 上 面 可 以 打 20 次 孔 ， 一 次 财务 决策 打 一 个 孔 ， 这 样 
你 束 会 努力 抗拒 各 种 诱惑 ， 不 草率 行事 ， 并 能 做 出 一 个 个 明智 的 重大 
决策 ， 从 而 变 得 非常 富有 。” 


他 自己 的 生活 就 是 这 样 ， 变 数 极 少 。 一 栋 房 子 ， 与 妻子 相伴 50 年 
(后 来 一 直 与 法 纳 姆 大 街 的 阿 斯 特 丽 德 相伴 〉， 对 买 买 房地产、 艺术 
品 、 和 车 辆 和 其 他 财富 都 没有 兴趣 ， 没 有 频繁 轧 转 于 各 地 ， 也 没有 在 职 
业 生 涯 中 变幻 无 常 。 这 部 分 是 个 性 使 然 ， 还 有 了 束 古 习惯 使 然 ， 也 是 诸 
多 事情 目 然 发 展 的 结果 和 一 种 惯性 形成 的 智 感 。 有 漳 成 为 他 的 朋友 便 
征 他 一 生 中 永远 的 朋友 ， 任 何 破坏 这 种 永恒 的 事情 都 让 他 无 法 面 对 。 


几 天 后 ， 警 察 一 早 就 开始 对 华盛顿 国家 大 教堂 附近 的 街道 实施 戒 
严 ， 因 为 教堂 要 举办 重要 的 活动 ， 这 一 天 大 教堂 在 蓝天 的 映衬 下 格外 
壮观 。 鸟 电 台 工作 人 员 开始 忙 着 拍摄 这 次 乐队 参与 的 重大 活动 ， 乐 队 
的 服饰 是 参加 国家 元 首 葬 礼 的 着 装 。 上 午时 分 ， 接 送 《 华 盛 顿 邮 报 》 
员工 的 几 辆 客车 先后 到 了 ， 接 送 参议 员 的 蓝 白 条 相间 的 客车 也 到 了 ， 
从 小 汽车 和 高 级 轿车 上 下 来 的 人 纷纷 涌 入 大 教堂 。 教 堂 的 前 排 坐 满 了 
显要 人 物 ， 有 上 比尔。 克林顿 和 希拉 里 。 克 林 顿 、 琳 恩 。 切 尼 和 迪克 。 


切 尼 。 教 党 里 无 处 不 是 知名 人 物 : 最 高 法 院 法 官 鲁 思 。 巴 德 。 金 斯 伯 
格 和 斯 蒂 苏 ， 布 雷 耶 ， 知 名 记者 查理 。 罗斯、 汤姆 。 布 罗 考 、 迈 克 … 
华 菜 士 和 特 德 。 科 佩 尔 ，《 今 日 美国 》 的 阿尔 。 纽 哈 思 ， 美 联储 主席 
Si RAISES, AE A, SWE AE 
迪 ， 国 会 代表 伊 兰 诺 。 霍 姆 斯 。 诺 顿 。 人 法 成 百 上 千 人 随 着 国家 交响 乐 
团 和 肯尼迪 艺术 中 心 歌剧 厅 乐 团 的 铜 管 重奏 列队 穿 过 巨大 的 铜 门 进入 
教堂 ， 这 次 聚会 是 该 教堂 有 史 以 来 接待 人 员 最 多 的 一 次 。 时 


从 教堂 中 兢 那 边 起 ， 站 着 几 干 名 穿着 黑色 西服 和 白色 衬衫 的 男 
士 ， 形 成 了 蒙 德 里 安 式 的 背景 幕 ， 他 们 的 前 面 是 身 独 黑白 方 格 衣服 的 
女士 们 。 有 的 女士 穿着 犬 直 花纹 的 衣服 和 卷曲 的 泡 泡 纱 ， 有 的 号 着 一 
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耳 牌 上 镶 授 着 大 小 各 异 的 黑白 珍珠， 有 的 佩戴 看 长 串 珍 珠 。 每 一 个 细 
节 都 是 为 了 表示 对 一 位 女士 的 悼念 ， 她 让 世界 敬 芋 多 年 ， 对 她 一 生 的 
忆 结 和 悼念 已 然 成 为 一 次 最 为 盛大 的 、 全 国 性 的 、 最 后 的 黑 日 舞会 。 


追思 仪式 开始 后 ， 巴 菲 特 和 蓄 次 悄悄 在 梅 琳 达 旁边 的 长 人 浣 上 华 
Po ARM, RAAB aS HRC Ra, MARS KEF 
All + SESH. AN + 布 拉 德 利和 凯瑟琳 。 格 雷 尼 姆 的 孩子 们 。 最 后 ， 前 
议员 约 贿 。 丹 福 斯 布道 ， 他 认为 尽管 地 蕊 琳 。 格 雷 尼 姆 从 来 没有 对 宗 
教 进行 过 多 少 评 价 ， 但 是 她 的 生活 方式 犹如 一 位 信徒 。“ 她 是 全 球 公 
认 的 最 强势 的 女性 ， 但 是 她 自己 没有 这 样 认为 。” 他 说 ，“ 特 别 是 在 
WRM, VES Aniki Wa, (Ee Las IC A EAL AS BE HE AE YE 
成 功 属于 献身 于 事业 的 人 们 。“ 满 招 损 ， 谱 受益 ”， 现 实 确实 如 此 。 
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台 起 柜 材 ， 沿 着 走廊 走 去 ， 大 家 一 起 唱 着 《美丽 的 亚 美 利 加 》。 家 人 
跟着 走出 大 教 蔡 ， 来 到 与 凯瑟琳 。 格 雷 龙 姆 的 住房 陋 街 相 望 的 橡树 丘 
幕 园 ， 她 将 与 已 故 的 丈夫 一 同 埋 匡 在 这 里 。 


下 午 早 些 时 候 ，400 多 人 坐车 绕 环形 公路 来 到 了 凯瑟琳 。 格 雷 厄 姆 
的 住处 ， 纷 纷 走 进 后 花园 ， 她 的 孩子 们 和 孙子 们 都 站 在 那里 接待 客 
人 。 在 帐篷 里 的 自助 餐 会 中 有 三 明治 、 切 片 火腿 和 里 硝 肉 。 人 们 绕 过 
游泳 池 来 到 房子 里 追忆 这 里 曾经 发 生 过 的 点 点 滴 滴 。 人 们 在 里 根 总 统 
曾 弯 腰 捡 起 自己 散落 的 冰 块 的 客厅 里 驻足 ;最 后 一 次 凝视 图 书 室 的 书 
籍 和 饰物 ， 格 雷 厄 姆 曾 坐 在 这 间 图 书 室 里 苦 酌 是否 报道 五 角 大 楼 文 
件 ， 人 们 在 金色 餐厅 圆桌 旁边 的 墙 上 摆 放 的 拿破仑 时 代 的 瓷器 前 驻 
足 ， 这 间 和 餐厅 曾经 接待 过 从 肯尼迪 时 代 到 克林顿 时 代 的 历任 美国 总 
统 。 从 杰 奎 琳 。 奥 纳西 斯 到 戴 安娜 王妃， 只 要 是 凯瑟琳 格雷 厄 姆 发 
出 邀请 ， 他 们 一 定 赴约 。( 轩 这 座 房子 本 身 就 代表 着 一 段 历史 。 


巴菲特 最 后 一 次 环视 红 登 琳 的 房子 ， 记 住 了 这 里 的 一 切 ， 但 是 他 
没有 入 留 ， 早 早 地 就 离开 了 凯 匡 琳 的 房 陡 ， 而 且 永远 不 会 再 回来 了 。 
(9 


下 午 的 时 间 慢 慢 过 去 ， 屈 琶 琳 。， 格 雷 尼 姆 的 朋友 们 和 仰 共 她 的 人 
ATIF TB © MIKKA EIS JR, EAE R A A v 
友 的 房间 ， 走 过 花园 …… 绥 组 地 ， 极 不 情愿 地 告别 最 后 一 次 地 发 琳 的 
聚会 ， 最 后 一 次 踏 上 通 辐 停车 场 的 铺 满 石子 的 小 路 。 
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巴菲特 独自 飞 回 内 布 拉 斯 加 。 除 了 睡觉 之 外 ， 他 每 一 分 钟 都 忙于 
各 种 各 样 的 事情 ， 读 财务 报告 、《 金 融 时 报 》、《 纽 约 时 报 》、《 华 
尔 街 日 报 》， 看 CNBC 的 电视 节目 ， 接 电话 ; 晚上 不 工作 的 时 候 就 打 桥 
脾 ， 有 时 也 在 线 浏 览 新 闻 ， 再 有 就 是 玩 电 脑 下 升 机 游戏 。 


AR, AVE RTE OR Rv, DEAN, MMA EAS 
Fe RA ES A) Ti ee Ok RE TB h o 


发 泄 过 后 ， 他 努力 调整 自己 的 情绪 ， 继 续 接 电话 。 他 后 悔 目 己 没 
AEDS INHALER. LBA. BEDE A an ii E EREA 
AB CMZE JAAR EA Ea Pr A EL A) Fe 
R, XINA A E RE E o 


“如 果 那 天 我 一 直 和 她 打 桥牌 ， 她 可 能 不 会 摔 倒 。” 后 来 巴菲特 
伤心 地 目 责 ，“ 我 就 会 开 着 她 的 高 尔 夫 球 车 杀 目 送 她 回去 ， 她 可 能 不 


会 死 。 22 


(He, MAA Peter BkKA CEL GH, Bea ARIE A AE 
rE ALA PEE AX, IB cE AHA PRB 


然而 ， 巴 菲 特 还 是 党 得 自己 错失 了 机 会 ， 因 此 备 受 折磨 。 有 时 候 
他 甚至 觉得 如 果 他 一 直 陪 着 山 侣 琳 ， 无 论 如 何 也 会 让 她 安全 的 。 


JAW, R RRRA AE, Espa oe DA E 
落 泪 ， 必 须 停 下 来 调整 情绪 。 然 后 ， 就 像 摩 托 车 转 了 个 过 重新 启动 一 
样 ， 他 又 开始 继续 谈论 别 的 话题 。 


8 月 份 ， 许 多 事情 帮助 他 从 慕 伤 中 解脱 出 来 。 他 开始 规划 9 月 份 将 
进行 的 第 十 届 〈 即 最 后 一 届 〉 奥 与 哈 慈 善 局 尔 夫 球 锦标 赛 ， 并 盼望 看 
10 月 去 法 国 比 里 亚 欧 举办 巴菲特 集团 会 议 。 这 段 时 间 ， 他 还 飞 到 怀 俄 
明 州 的 科 迪 ， 和 办 丙 在 赫 伯 特 。 艾 伦 的 J9 农 场 过 了 一 个 长 长 的 周末 ， 
农场 位 于 北 福元 。 


巴菲特 宁愿 看 一 部 西部 电影 也 不 愿意 在 东部 风格 的 农场 采 逛 。 在 
太阳 谷 年 会 的 时 候 ， 他 就 和 目 己 能 够 谈 得 来 的 朋友 在 一 起 打发 时 间 。 
而 这 次 在 科 迪 ， 他 和 苏 珊 过 了 一 个 悠 末 目 在 的 周末 ， 和 他 们 一 起 过 局 
末 的 还 有 媒体 大 部 巴里 。 迪 勒 和 雪 子 售 安 娜 。 冯 。 弗 斯 腾 们 格 ， 唐 纳 
德 和 米 基 。 基 奥 ， 电 影 导 省 迈 殴 。 尼 科 尔 斯 和 妻子 ， 新 闻 播 音 员 焦 安 
OS RR, llr AAS WM, WEKA e TARR, RRR AY A 
执行 官 安 迪 。 格 鲁 夫 和 妻子 伊 娃 等 人 。 


巴菲特 夫妇 那天 晚上 到 达 的 时 候 已 经 很 晚 了 ， 就 在 中 心 酒店 旁边 
的 雪松 小 木屋 住 下 了 。 第 二 天 早餐 的 时 候 他 们 向 已 经 到 来 的 客人 问好 
(巴菲特 的 早餐 通常 就 是 前 一 天 晚上 没有 吃 完 的 点 心 ) 。 这 一 天 还 有 
很 多 客人 到 达 ， 而 巴菲特 这 一 天 的 其 他 时 间 则 在 酒店 或 者 小 木屋 看 
书 、 玩 儿 电 脑 桥牌 、 看 艾 伦 特 意 从 网 上 给 他 打印 的 新 闻 。 一 些 客 人 骑 
着 艾 伦 农场 的 马 沿 着 峡谷 去 看 大 角 鹿 和 小 应， 一 些 客人 骑 着 山地 自行 
车 去 探险 ， 还 有 的 在 流 经 农场 的 河 里 钓鱼 。 巴 菲 特 没有 参加 所 有 这 些 
活动 。 晚 饭 的 时 候 他 出 现在 酒店 大 长 方形 餐桌 旁边 ， 客 人 们 也 都 坐 在 
那里 ， 周 围 是 黑色 的 皮质 家 具 和 带 有 浪漫 色彩 的 乡村 风格 油画 ， 油 画 
都 是 著名 画家 托马斯 。 哈 特 。 本 顿 和 弗 雷 德里 克 。 雷 明 顿 的 作品 。 巴 
菲 特 主持 了 一 次 餐桌 沙龙 ， 话 题 涉及 政治 、 金 融和 全 球 时 事 。 客 人 们 
享用 鱼肉 、 鸡 肉 、 野 味 和 沙拉 的 时 候 ， 科 过 的 厨师 也 在 大 口吃 肉 。 电 


晚餐 后 ， 艾 伦 的 朋友 阿尔 。 奥 霍 乐 弹 起 了 钢琴 ， 客 人 们 一 起 看 着 
坎 迪 丝 。 伯 根 的 歌曲 集 唱歌 ， 格 什 文 、 欧 文 。 伯 林 和 科 尔 。 波 特 轮流 
领唱 。 苏 珊 照 例 进 行 独唱 。 巴 菲 特 弹 奏 夏威夷 四 弦 琴 ， 和 往年 一 样 唱 
(The Hut-Sut Song》( 洁 )， 电 影 制 片 人 悉尼 。 波 拉克 和 巴菲特 一 起 唱 
一 一 这 首 歌 总 是 让 大 家 产生 一 种 害怕 心理 ， 这 反而 让 更 期 待 表演 这 首 
歌 。 


Hut-Sut Rawlson on the rillerah and a brawla, brawla 
sooit. Hut-Sut Rawlson on the rillerah and a brawla 


sooit. 


从 科 迪 回来 ， 巴 菲 特 的 假期 就 结束 了 。 上 距离 他 的 生日 还 有 几 周 ， 
表面 上 看 他 并 不 关注 生日 ， 其 实 他 内 心 非 第 担心 生日 的 到 来 。 每 年 生 
日 之 前 的 一 大 腕 上 扣 束 是 提前 几 周 就 有 大 量 来 自 朋 友 们 (或 者 说 ， 更 多 
的 是 来 和 目 陌生 人 )， 的 剖 卡 、 礼 物 和 信件 纷纷 飞 到 基 威 特大 厦 。 巴 菲 特 
对 此 并 不 厌倦 ， 但 是 要 通过 生日 礼物 让 一 位 亿 万 宦 伍 不 希望 自己 叉 
老 一 岁 ， 不 在 乎 任何 财产 的 人 〉 高 兴 却 不 是 一 件 容易 的 事情 。 然 而 他 
感谢 所 有 的 贺卡 和 来 信 ， 回 忆 起 过 去 生活 中 点 点 滴 滴 的 所 有 祝福 都 让 
他 感动 。 男 外 ， 他 现在 有 太 多 的 可 口 可 乐 纪 念 品 、 内 布 拉 斯 加 足球 招 
贴 、 旗 帜 、 被 子 、 拼 贴画 和 其 他 礼物 以 及 他 和 一 些 知名 人 士 的 合影 ， 
所 有 这 些 东 西 足以 摆 满 基 威 特大 厦 的 一 层 走廊 。 他 的 生日 确实 非常 低 
调 ， 通 津 只 是 和 家 人 以 及 几 个 朋友 在 橄榄 园 这 样 的 餐厅 一 起 吃 顿 晚 
E. 


巴菲特 71 岁 了 ， 他 不 相信 自己 已 经 71 岁 了 。 在 40 岁 、50 岁 、60 岁 
和 70 岁 生日 到 来 的 时 候 ， 他 同样 不 相信 自己 当时 的 年 龄 。 但 是 今年 尤 
其 不 愿意 提 到 自己 的 生日 ， 因 为 凯瑟琳 去 世 后 ， 他 不 愿意 面 对 任 何 让 
自己 意识 到 时 间 飞 逝 的 事物 。 


所 幸 ， 奥 马 哈 高 尔 夫 球 锦标 赛 一 一 由 巴菲特 赞助 、 各 类 当地 机 构 
受益 的 年 度 赛事 就 在 他 生日 过 后 不 久 进 行 ， 让 他 有 机 会 调整 一 下 情 
绪 。 公 司 首席 执行 官 、 各 界 名 人 、 朋 友 、 亲 威 以 及 所 有 巴菲特 认识 和 
欣赏 的 人 ， 都 来 到 奥马 哈 乡村 俱乐部 参加 高 尔 夫 球 和 网 球 比赛 。 针 前 
来 参加 这 次 活动 的 客人 是 巴菲特 用 心 挑选 的 ， 就 像 挑选 股东 、 挑 选 有 
资格 参加 奥马 哈 股 东 大 会 的 成 员 、 挑 选 巴 菲 特集 团 的 成 员 一 样 。 随 着 
比赛 日 期 的 一 天 天 临近 ， 员 工 们 忙 着 修订 客人 名 单 、 安 排 接 机 以 及 俱 
乐 部 高 尔 夫 球 手 的 餐饮 娱乐 。 巴 菲 特 愿意 了 解 每 一 个 细节 :邀请 了 哪 
些 客 人 ， 某 位 客人 此 前 曾经 来 过 几 次 ， 谁 第 一 次 前 来 参加 比赛 ， 这 次 
比赛 可 以 筹集 多 少 钱 。 


许多 客人 都 参加 了 星期 一 晚上 在 奥马 哈 乡 村 俱乐部 举办 的 晚餐 聚 
会 ， 奥 斯 卡 奖 得 主 、 词 曲 作家 马 文 。 哈 姆 利 施 出 席 了 晚餐 聚会 。 亿 每 
年 他 都 坐 在 钢琴 旁边 ， 应 人 们 要 求 即兴 编写 个 性 歌曲 。 


马 文 没有 打 高 尔 夫 球 ， 几 年 前 来 参加 锦标 赛 ， 他 喜欢 苏芮 ， 
苏 贡 也 喜欢 他 。 他 说 : “你 为 什么 不 让 我 在 前 一 天 晚上 为 提前 到 
来 的 客人 进行 一 次 小 小 的 表演 呢 ? ”这 一 定 会 是 高 尔 夫 球 锦标 赛 
最 精彩 的 部 分 。 你 说 : “我 希望 选择 三 号 木 杆 不 会 再 打出 该 死 的 
左 曲 球 。” 这 就 可 以 是 一 首 歌 。 人 们 认为 这 是 胡乱 编造 ， 其 实 不 
是 。 如 果 你 说 “我 不 相信 自己 的 和 岳 共 会 偷 餐 厅 的 糖 包 ”，30 秒 
后 ， 他 就 会 奏 出 一 段 小 调 ， 和 着 这 名 词 儿 。 


第 二 天 和 焉 空 万 里 。 大 约 8 点 的 时 候 巴 菲 特 的 电话 啊 了， 是 德 文 。 斯 
班 吉 翁 打 来 的 ， 她 是 《华尔街 日 报 》 的 记者 ， 负 责 报道 伯 殉 硕 尔 - 哈 
WB. “TK, AUB, Wie, Rar. ”她 说 。 巴 菲 特 打开 新 闻 频 
道 。 电 话 两 凑 ， 他 们 都 看 到 了 一 场 可 怕 的 “飞机 失事 ”。 镜 头 转 问 了 
贸 中 心 的 北 楼 ， 大 厦 项 层 在 巨大 的 火焰 吞噬 下 倾倒 。 镜 头 又 转 辐 一 
染 飞 机 ， 环 绕 大 厦 项 部 ， 随 即 撞 癌 南 楼 的 一 侧 ， 烛 炸 后 升 起 一 团 蘑 阁 


DKK. HURTER — BBC BIT TL UE FP Seg BIS TBI HE BE SK LY EN 
候 ， 他 们 都 静 静 地 看 着 : KALI, TIA. “fh, ” BIER 
Ui, “HAART. ”巴菲特 开始 询问 德 文 办 公 室 的 情况 ， 她 的 办 公 室 
距离 芝加哥 的 西 尔 斯 大 厦 两 个 街区 。“ 听 着 ，” 他 说 ，“ 那 不 是 一 个 
安全 的 地 方 。《 华 尔 街 日 报 》 在 纽约 的 总 部 位 于 世贸 中 心 对 面 。 那 里 
的 员工 必须 立即 玻 散 ， 同 时 跟踪 报道 该 事件 。” 通 过 这 番 对 话 ， 斯 班 
Fe 
状态 。 


他 挂 上 电话 的 同时 ， 美 国联 邦 航空 局 已 经 发 出 通知 ， 暂 停 美国 所 
有 航空 公司 的 航班 起 飞 。 几 分 钟 后， 美国 航空 77 号 航班 撞 向 五 角 大 
楼 。 之 后 大 约 15 分 钟 ， 也 就 是 白宫 开始 疏散 工作 人 员 的 时 候 ， 巴 菲 特 
已 经 根据 来 自 各 方 的 信息 ， 对 自己 的 工作 做 出 安排 。 他 给 通用 再 保险 
公司 打 了 一 个 电话 〈 他 应 该 在 第 二 天 去 通用 再 保险 公司 ) ， 他 说 如 果 
机 场 开放 ， 航 班 恢复 正常 ， 就 计划 飞 到 康涅狄格 州 亲自 到 通用 再 保险 
公司 。 伟 在 康涅狄格 州 相 邻 而 居 的 通用 再 保险 公司 和 阿 吉 特 。 贡 乃 管 
理 下 的 伯 克 希 尔 再 保险 公司 都 是 承保 恐怖 主义 损失 的 国际 门户 。 巴 菲 
特此 时 与 他 们 会 面 是 为 了 在 紧要 关头 和 几 位 经 理 一 起 商讨 如 何 面 对 这 
次 突 发 的 重大 事件 。 


就 在 巴菲特 考虑 通用 再 保险 公司 的 赔付 计划 之 时 ， 世 贸 中 心 南 楼 
内 部 起 火 倒 塌 ， 五 角 大 楼 的 一 角 倒 塌 。 几 分 钟 内 ， 美 国联 合 航 空 公司 
93 号 航班 在 宾夕法尼亚 州 沿 元 斯 维尔 附近 坠毁 。 接 下 来 的 半 个 小 时 ， 
政府 大 楼 的 人 员 纷纷 踢 散 ， 世 贸 中 心 北 楼 倒塌 。 纽 约 股票 交易 所 天 
闭 ， 曼 哈 顿 区 的 市 民 冒 着 哈 时 的 烟雾 ， 踩 痢 满 地 的 雁 片 纷纷 撤离 。 


在 奥马 喻 高 尔 夫 球场 的 每 一 个 人 都 因此 受到 了 影响 ， 幸 好 影响 不 
是 很 大 。 许 多 人 的 朋友 、 亲 威 、 邻 大 或 工作 上 认识 的 熟人 在 世贸 中 心 
工作 。 局 尔 夫 球 场 的 工作 人 员 耐 心 满 足 大 家 此 时 的 需求 ， 帮 助人 们 做 
一 些 具 体 的 工作 。 安 。 塔 特 洛 元 、 诚 信 信 托 公司 首 席 执行 官 那 一 天 后 


来 就 一 直 待 在 酒店 客房 不 停 地 打 电话 ， 丰 信 信 托 公司 总 部 就 在 世贸 
心 。( 时 大约 100 名 丰 信 信托 公司 员工 失踪 。 当 然 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 
的 员工 同样 遍布 全 美 各 地 ， 巴 菲 特 经 过 一 番 询 问 得 知 伯 克 希 尔 - 哈 搬 
韦 没有 人 员 损 失 一 一 损失 的 只 是 钱 。 


一 些 人 决定 马上 离开 ,但 是 所 有 机 场 关闭 ， 大 家 要 离开 也 不 是 一 
件 容 易 的 事情 。 有 几 位 租车 走 了 ， 更 多 的 人 留 了 下 来 ， 一 些 人 是 因为 
不 愿意 让 巴菲特 觉得 没 面子 ， 更 多 人 是 因为 别 无 选择 。( 沁 事 发 后 ， 电 
台 评 论 员 拉 什 。 林 博 正 在 前 往 那 次 锦标 赛 的 路 上 ， 中 途 他 就 掉 转 飞 
机 ， 回 到 纽约 。 馈 


这 一 系列 重大 事件 发 生 的 时 候 ， 巴 菲 特 的 工作 依然 按 计 划 进 行 ， 
即使 在 极端 恶劣 的 工作 环境 下 他 也 能 顶 住 压力 。 他 完成 了 对 一 家 小 公 
司 的 并 购 ， 此 前 已 经 开始 进行 相关 并 购 工作 。 而 后 ， 按 计划 参加 了 与 
家 得 宝 公司 总 裁 鲍 勃 。 纳 德 利 的 会 议 。( 思 接着 ， 他 来 到 奥马 哈 高 尔 夫 
球 乡 村 俱乐部 ，100 多 人 在 那里 徘徊 ， 狐 了 就 吃 汉 堡 和 冰激凌。 巴菲特 
告诉 大 家 比赛 还 是 按 计 划 进 行 ， 但 是 大 家 可 以 根据 目 己 的 实际 需要 目 
由 安排 。 客 人 们 在 俱乐部 进 进 出 出 ， 有 的 去 打 电 话 ， 有 的 去 看 电视 新 
闻 。 当 地 的 高 尔 夫 球 专家 托尼 “。 佩 萨 文 托 和 加 里 。 维 伦 在 午餐 后 为 大 
家 教授 高 尔 夫 球 课程 ， 这 次 锦标 赛 离奇 般 地 进行 着 。 巴 菲 特 开 着 目 己 
的 高 尔 夫 球 车 ， 按 照 规划 好 的 路 线 在 各 个 开 球 区 停车 ， 下 来 和 大 家 合 
影 。 人 时 比赛 进行 得 异常 平静 ， 就 像 珍 珠 港 袭击 当天 的 名 人 高 尔 夫 球 锦 
标 赛 一 般 。 其 实 ， 包 括 巴 菲 特 在 内 ， 只 有 少数 几 个 人 对 珍珠 港 事件 及 
其 影响 有 些 印象 。 前 来 参加 这 次 高 尔 夫 球赛 的 人 不 是 非常 容易 激动 ， 
其 中 许多 人 都 是 叱 唾 风 云 的 商人 ， 对 压力 习以为常 ， 他 们 是 面 对 灾 难 
AE AA AN, As Za TR AR ABE EB F DY See FR UT PE 
平常。 


巴菲特 扮演 起 政治 家 的 角色 ， 泰 然 日 奉 地 处 理 着 一 切 。 即 便 如 
此 ， 他 的 大 脑 还 在 分 秒 不 停 地 考虑 恐怖 主义 的 威胁 和 大 规模 杀伤 性 武 
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因为 一 直 都 在 考虑 恐怖 主义 的 风险 ， 所 以 他 对 突然 发 生 的 一 切 早 
有 心理 准备 。 早 在 5 月 份 ， 他 就 告诉 通用 再 保险 公司 和 伯 克 希 尔 再 保险 
公司 在 业务 方面 缩减 恐怖 主义 风险 集中 的 大 厦 和 客户 ， 他 的 思维 同 往 
常 一 样 精明 地 预见 了 这 次 灾难 的 降临 。 他 确实 曾经 以 世贸 中 心 为 例 说 
明 一 个 客户 大 量 集中 的 大 厦 可 能 产生 过 多 风险 。( 注 20 世纪 90 年 代 未 丽 
怖 主义 的 威胁 不 断 上 演 ， 千 禧 年 之 初 的 恐怖 袭击 根本 没有 悬念 可 言 。 
然而 ， 巴 菲 特 保护 伯 克 希 尔 再 保险 公司 躲 过 和 危险 的 努力 完全 是 有 先 见 
之 明 的 ， 它 可 能 是 保险 行业 唯一 一 家 对 恐怖 袭击 有 所 防备 的 公司 。 乌 


巴菲特 一 整 天 都 在 考虑 那天 晚餐 后 的 演讲 该 说 什么 。 他 知道 目前 
己 经 关闭 的 股市 在 重新 开盘 后 一 定 面临 大 跌 ， 也 意识 到 美国 的 安全 束 
此 破坏 ， 政 府 日 后 一 定 得 面 对 暗 中 使 坏 的 和 政信。 他 认为 自己 有 员 任 告 
诉 人 们 这 一 切 意味 着 什么 。 


那天 晚上 参加 晚餐 聚会 的 人 通过 大 型 电视 屏幕 收看 布什 总 统 的 讲 
话 ， 接 着 听 巴 菲 特 讲述 恐怖 主义 、 恐 怖 主义 和 传统 战争 的 比较 。“ 恺 
怖 主义 者 占有 很 大 的 优势 。 他 们 可 以 选择 时 间 、 地 点 和 方式 ， 而 我 们 
很 难 对 付 狂热 分 子 …… 这 一 次 只 是 一 个 开端 。 我 们 不 知道 敌人 是 谁 。 
现在 ， 我 们 面临 的 是 一 个 影子 ， 可 能 还 有 许多 影子 没有 现 身 。 ? © 


从 第 二 天 一 早 开 始 ， 机 场 逐渐 恢复 运营 ， 航 班 开始 限时 飞行 ， 巴 
菲 特 一 家 依然 忙于 照顾 没有 离开 的 客人 ， 为 他 们 组 织 晚 餐 活 动 、 网 球 
和 高 尔 夫 球 活动 ， 一 直 忙 到 所 有 客人 都 离开 奥马 哈 回 到 自己 家 中 。 仁 
曼哈顿 的 清理 工作 在 即 ， 纽 约 市 到 处 都 是 “ 寻 人 启事 ”。 巴 菲 特 在 考 
虑 如 何 通过 自己 在 全 美 范围 内 广 受 认 可 的 声誉 为 国家 做 点 事情 。 股 市 
即将 恢复 ， 这 一 次 休市 是 大 萧条 之 后 股市 经 历 的 最 漫长 的 一 次 休市 。 
他 同意 和 前 财政 部 长 罗伯特 。 鲁 宾 和 杰克 “。 韦 尔 奇 共同 参加 《60 分 钟 
时 事 杂志 》 节 目 。 杰 克 。… 韦 尔 奇 当时 刚 从 通用 电气 的 首席 执行 官职 位 


退休 。 在 美国 人 看 来 ， 巴 菲 特 是 最 权威 的 投资 专家 和 股市 专家 。 星 期 
日 晚上 的 节目 中 ， 巴 菲 特 说 他 不 会 抛售 股票 一 一 如 果 股 票 持 续 下 跌 ， 
他 会 考虑 买 进 ， 而 且 作 了 这 样 的 解释 : TAH a Se ARF ae oe A Rk R 
击 带 来 的 波澜 。 那 时 候 ， 沃 伦 。 巴 菲 特 多 年 来 沉淀 的 诚实 守信 的 声誉 
在 股市 中 尽 人 彰 知 ， 人 们 知道 他 说 什么 就 是 什么 。 在 太阳 谷 ， 巴 菲 特 
就 说 过 股票 价格 在 真正 复苏 之 前 还 得 下 跌 一 半 。 所 以 ， 他 说 如 果 股 票 
下 跌 到 一 定 程度 目 己 就 会 考虑 买 进 ， 而 机 乔 的 人 们 知道 他 确实 会 这 样 
做 一 一 但 是 他 们 也 知道 “一 定 程度 ” 指 的 是 “非常 非常 低 的 时 候 ”。 


第 二 天 ， 道 琼斯 指数 下 跌 684 点 ， 即 7%， 创 下 了 单 日 下 跌 纪录 。 股 
市 重新 开 市 遭遇 重创 后 ， 美 联储 开始 干预 ， 将 利率 降低 了 50 个 基点 
(一 半 ) 。 重 新 开 市 一 周 后 ， 道 琼斯 指数 跌 破 14%， 创 下 了 单 周 下 跌 纪 
录 。 然 而 ， 投 资 者 的 资产 下 跌幅 度 不 到 1987 年 下 跌幅 度 的 一 半 一 一 
1987 年 下 跌 1/3。 交 易 开 始 后 ， 卖 方 就 集中 关注 保险 公司 和 航空 公司 ， 
这 些 公 司 的 经 济 损失 最 为 严重 。 人 们 现在 不 是 在 黑暗 中 摸索 ， 少 了 许 
多 和 恐慌， 大 家 都 努力 对 未 知 的 情况 做 出 理智 的 预测 。 


几 天 之 内 ， 经 历 爆 炸 恐 慌 的 曼哈顿 区 各 处 都 设立 了 安检 通道 ， 巴 
菲 特 集团 到 比 里 亚 茨 的 行程 也 取消 了 ， 巴 菲 特 和 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 旗 
下 的 保险 公司 开始 评估 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 遭 遇 的 损失 。 初 步 估计 ， 伯 
克 希 尔 - WCBAR ILI, KAUR RIK LW. DOW 
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给 公司 带 来 的 损失 。 其 中 ，17 亿 美元 的 损失 来 自 通用 再 保险 公司 。 


巴菲特 忍 无 可 人 如， 他 专门 在 目 己 的 网 站 发 帖 严 历 批评 通用 再 保险 
公司 违反 “保险 业 的 基本 规则 ”。 在 伯 殉 希 尔 - PR TENOR BCA 
对 自己 旗下 的 任何 一 家 公司 的 管理 进行 过 如 此 公开 的 批评 ， 因 此 ， 贴 
在 网 站 上 供 所 有 人 浏览 的 内 容 对 通用 再 保险 公司 的 品牌 简直 就 是 致命 
的 打击 。 现 在 通用 再 保险 公司 危在旦夕 ， 以 如 此 戏剧 化 的 方式 让 巴 菲 


特 当众 难堪 ， 通 用 再 保险 公司 可 能 将 步 所 罗 门 公司 的 后 侍 一 一 从 此 与 
巴菲特 诸 无 干系 ， 成 就 又 一 个 警世 故事 。 


1987 年 股市 月 盘 及 后 来 的 长 期 资本 管理 公司 破产 后 ， 美 联储 曾 在 7 
周 内 进行 过 3 次 大 规模 的 利率 削减 ， 通 过 低 恩 贷款 促使 市 场 复 苏 。 现 
在 ， 为 了 制止 恐 懂 ， 美 联储 又 一 次 把 利率 调整 到 历史 最 低 水 平 。 美 联 
储 的 作用 就 是 确保 银行 体系 保有 流动 资金 。 然 而 ， 这 一 次 美联储 将 连 
续 3 年 人 为 地 保持 低 利率 。( 电 在 低 息 贷款 的 推动 下 ， 恐 怖 袭击 后 一 个 
月 ， 股 市 就 完全 恢复 ， 市 场 价 值 恢复 到 1. 38 万 亿美 元 。 但 是 剧变 并 没 
有 结束 ， 市 场 依 然 趋 于 紧张 ， 部 分 原因 是 “9。11” 事 件 之 后 短 短 几 周 
美英 入 侵 阿 富 汗 引起 的 动 注 。 再 后 来 就 是 11 月 份 ， 一 家 名 为 安然 公司 
的 能 源 贸易 公司 在 20 世 纪 90 年 代 末 的 股市 泡沫 中 遗留 的 问题 ， 以 及 一 
些 在 股市 泡沫 中 被 掩盖 却 没有 根除 的 遗留 问题 开始 显露 。 美 国 司法 部 
介入 后 ， 安 然 公 司 因 严重 的 财务 欺诈 而 破产 。 


安然 事件 非常 极端 ， 但 并 不 是 罕见 的 事件 。 股 市 泡沫 和 高 级 管理 
人 员 大 肆 洗 动 公司 引 发 了 一 系列 的 财务 欺诈 和 债券 违规 案件 ， 世 界 通 
信 公 司 、 阿 德尔 菲 亚 传播 公司 、 泰 克 国 际 公司 、ImClone 生 物 医药 公司 
都 涉及 违规 。2002 年 年 初 ， 纽 约 总 检察 长 埃 利 奥 特 。 斯 皮 策 对 华尔街 
的 各 大 银行 进行 了 一 次 闪电 式 的 突击 检查 ， 这 些 银 行 在 网 络 泡沫 时 代 
通过 片面 的 股票 调查 进行 高 价 股票 交易 。 人 时 投资 者 对 各 大 公司 提供 的 
报表 数据 丧失 信心 后 ， 股 票 和 债券 价值 全 面 下 滑 。 


HERIR - 哈 撤 韦 的 最 佳 机 会 往往 在 全 局 动荡 的 时 候 到 来 ， 在 其 
他 公司 没有 远见 、 资 源 短 缺 和 意志 动摇 的 时 候 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 事 却 
独 具 熙 眼 、 借 机 行动 。“ 和 危机 中 大 胆 出 手 ， 机 会 无 限 。” 巴 菲 特 如 是 
说 。 现 在 他 的 机 会 又 来 了 。 任 何 一 个 普通 人 在 这 样 的 时 候 都 会 力 不 从 
心 ， 但 是 巴菲特 多 年 前 就 开始 期 竺 这样 的 机 会 降临 到 基 威 特大 厦 ， 上 所 


DATA BRAGR. MON SEAS IR - 哈 撒 韦 买 进 了 大 量 垃圾 俩 
券 ， 进 行 了 一 系列 “ 烟 蒂 ” 式 投资 。 在 并 购 内 衣 制 造 商 鲜果 布衣 公司 
的 时 候 ， 有 员工 戏称 :， “我 们 开始 服务 于 民众 的 屁股 了 。”( 时 被 并 购 
的 还 有 制造 相框 的 拉 森 - 尤 尔 公司 。 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 旗下 的 子 公司 
中 美洲 能 源 对 处 于 混乱 中 的 威廉 姆 斯 公司 进行 投资 ， 而 且 并 购 了 该 公 
司 的 克 恩 河 管 材 业务 。( 电 此 外 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 并 购 了 加 朗 公 司 、 
Garanimals 童 装 生产 商 ， 还 接手 了 贷 纳 基 公 司 的 北方 天 然 气 公司 《也 
是 一 家 一 片 混乱 的 能 源 公 司 ) 。( 尘 几 天 之 内 ， 中 美洲 能 源 借 给 威廉 姆 
斯 公司 一 大 笔 钱 。 伟 伯 克 希 尔 又 并 购 了 放纵 大 厨 公司 ， 该 公司 通过 7 
万 名 独立 的 “厨房 顾问 ”以 聚会 的 形式 推销 厨具 ， 还 并 购 了 农用 机 械 
制造 商 CTB 工 业 公司 ， 并 与 投资 银行 雷 曼 兄弟 公司 联手 借款 13 亿 美元 给 
当时 发 发 可 危 的 可 信和 能源 公司 。 


阿 吉 特 。 贾 身 很 快 开始 了 恐怖 主义 险 的 业务 拓展 ， 通 过 对 航空 公 
司 、 洛 克 菲 勒 中 心 、 克 莱 斯 勒 大 厦 、 南 美 炼 油 产 业 、 北 海 石油 平台 和 
芝加哥 的 西 尔 斯 大 厦 进 行 保险 ， 填 补 了 突然 出 现 的 保险 空白 。 伯 克 希 
尔 再 保险 公司 还 对 奥林匹克 的 不 确定 风险 〈 即 奥运 会 被 取消 ， 或 2012 
年 前 美国 可 能 再 举办 至 少 两 届 奥 运 会 ) 进行 保险 。 公 司 还 对 盐湖 城 举 
办 的 冬 奥 会 进行 恐怖 主义 袭击 保险 ， 对 FIFA 世 界 杯 足 球 锦标 赛 进行 同 
样 的 保险 。( 电 巴菲特 此 时 进行 的 是 “障碍 赛跑 ”。 


HEER - 哈 撤 囊 的 一 些 业 务 并 不 景气 。 巴 菲 特 一 直 声 称 自己 宁 
愿 选择 15% 的 随机 回报 也 不 选择 10% 的 固定 回报 。 业 务 萧条 不 会 让 他 烦 
恼 ， 随 着 时 间 的 推移 大 多 数 公司 的 业务 会 目 然 好 起 来 。 然 而 ， 和 对 特 捷 
公司 一 直 没 有 起 色 ， 不 仅仅 是 因为 经 济 环境 ， 还 因为 并 购 时 该 公司 的 
独家 特色 已 日 渐 淡 去 。 从 来 不 记得 拨打 航空 公司 热线 的 一 些 人 成 立 公 
司 与 条 特 捷 竞争 ， 尽 管 小 型 航空 公司 没有 多 大 利 油 。 巴 菲 特 当 时 意识 
到 是 雄性 激素 促 生 了 飞行 爱好 主义 。“ 如 果 由 女士 出 任 航 空 公司 的 首 
席 执行 官 ，” 他 次 ，“ 我 认为 无 序 竞 争 的 情况 就 会 好 许多 。 就 像 体育 


用 品 连 锁 经 营 行业 一 样 ， 如 果 女 士 经 营 ， 体 育 用 品 的 销售 可 能 会 下 降 
到 目前 的 1/10。” 他 告诉 股东 们 茶 特 捷 很 快 束 会 开始 万 利 ， 占 领 市 
场 ， 但 是 ， 没 有 指出 万 利 可 能 不 会 达到 预期 水 平 ， 至 少 在 近期 不 会 。 
这 让 人 失望 ， 但 还 是 比 烧 钱 的 纺织 工业 强 许多 。 而 且 ， 奈 特 捷 的 业务 
非 党 有意思， 巴菲特 可 以 了 解 关于 购买 飞机 、 航 班 运营 、 航 线 规划 、 
飞机 保养 、 保 险 、 飞 行 、 服 务 乃 至 如 何 培训 飞行 员 在 内 的 大 量 细节 。 
么 特 捷 是 了 不 起 的 。 通 过 从 特 捷 的 活动 ， 巴 菲 特有 机 会 和 志趣 相投 的 
人 们 聚会 。 他 永远 不 会 买 挥 人 录 特 捷 ， 束 是 全 球 男 一 位 超级 亿 万 富 俩 动 
手相 夺 他 都 不 会 放弃。 


更 严重 的 问题 就 是 规模 不 大 的 德 克 斯 特 鞋 业 公司 ， 它 简直 就 是 问 
题 不 断 的 纺织 工厂 的 再 现 。 巴 菲 特 后 来 说 并 购 德 克 斯 特 鞋 业 公 司 是 他 
进行 的 最 糟糕 的 一 次 并 购 ， 而 且 引 用 了 博 比 。 贝 尔 的 乡村 歌曲 “我 向 
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并 购 。 伟 巴菲特 开始 变革 该 公司 的 管理 。 曾 成 功 经 营 布朗 鞋 业 的 弗 兰 
克 。 和 鲁尼 和 吉姆 . 艾 斯 勒 最 终 选择 关闭 德 克 斯 特 美国 工厂 ， 转 到 国外 
进行 生产 。( 同 他 们 在 美国 需要 付 1 美元 雇用 工人 干 的 活 儿 ， 在 其 他 地 
方 只 需 付 1 毛 钱 就 可 以 了 。 


“我 错误 估计 了 那个 行业 的 经 济 发 展 趋势 。 在 缅 因 州 德 元 斯 特 镇 
工作 的 人 们 确实 技艺 精湛， 但 就 算 他 们 干 的 活 儿 比 中 国 工人 干 的 强 两 
倍 ， 在 工资 上 也 军 无 竞争 力 一 一 中 国 工 人 的 工资 只 有 他 们 的 1Z10。” 


然而 ， 尽 管 有 赚钱 的 机 会 ， 巴 菲 特 还 是 认为 “9。11” 事 件 给 他 达 
来 的 最 重要 的 机 遇 和 赚钱 无 关 ， 而 是 他 现在 有 优势 也 有 责任 通过 自己 
的 舞台 影响 各 类 事件 和 各 种 理念 。 过 去 几 年 中 金融 领域 滋生 的 傲慢 情 
绪 消 失 后 ， 美 国人 开始 清醒 ， 不 再 像 20 世 纪 90 年 代 末 期 那样 贫 柳 而 育 
目地 投机 。 巴 菲 特 认为 现在 正 是 他 可 以 提出 这 一 观点 的 时 候 : EAE 
常 贫 柳 ， 而 且 财 政 政策 恰好 满足 了 语 人 的 贫 攀 本 性 。 
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出 ， 新 预算 的 核心 计划 就 是 逐步 废除 存在 了 几 十 年 的 联邦 财产 税 ， 而 
联邦 财产 税 是 政府 占有 量 最 大 的 一 块 遗 产 税 。 文 持 这 项 提案 的 人 把 财 
产 税 叫 作 “ 死 亡 税 ”一 一 名 字 不 太吉 利 一 一 认为 死亡 不 应 该 成 为 需要 
征 税 的 事情 。 他 们 声称 财产 税 会 挫伤 努力 工作 的 企业 家 的 雄心 壮志 ， 
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的 故事 。 无 疑 ， 现 实生 活 中 确实 有 这 样 的 事情 ， 但 巴菲特 指出 ， 人 少数 
家 庭 的 不 幸 完 全 不 及 对 所 有 人 的 影响 重要 。 


专业 地 讲 ， 财 产 税 不 是 死亡 税 ， 而 是 赠与 税 。 任 何人 在 任何 时 候 
赠与 大 量 金钱 都 应 该 交纳 赠与 税 。 守 赠与 税 妨碍 了 强盗 资本 家 的 利益 
获取 。 强 盗 资本 家 在 19 世 纪 通 过 赠与 和 继承 遗产 控制 了 大 量 的 国家 财 
富 ， 形 成 了 一 个 类 似 政府 的 集团 一 一 财阀 ， 以 财富 为 基础 的 统治 阶 
级 。 然 而 ， 财 产 税 的 比例 完全 低 于 其 他 赠与 税 ， 大 量 的 死 后 赠与 其 实 
是 不 收 税 的 。 巴 菲 特 通过 自己 的 影响 力 指出 每 年 大 概 有 230 万 美国 人 去 
世 ， 只 有 不 到 5 万 人 一 一 2% 的 人 一 一 需要 支付 财产 税 ， 而 财产 税 的 一 半 
是 这 5 万 人 中 的 3 000 多 人 支付 的 一 一 占 去 世人 数 的 2%。 电 这 些 人 都 
是 非常 富有 的 一 族 ， 买 得 起 湾流 IY、 新 款 Maybachs 轿 车 ， 在 法 国 拥有 
葡萄 园 ， 戴 得 起 像 棒 棒 糖 和 柠檬 酸 橙 水 果糖 一 般 大 小 的 珍珠 。 


至 于 说 那些 钱 都 是 人 家 自己 的 ， 为 什么 不 应 该 做 自己 想 做 的 事 
情 ? 为 什么 应 该 “资助 ”他 人 ? 巴菲特 的 答案 是 ， 他 们 应 该 向 社会 尽 
强 注 之 力 ， 因 为 是 这 个 社会 让 他 们 走向 富裕 的 。 如 果 他 们 认为 完全 是 
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不 果 腹 的 家 性 ， 家 中 有 5 个 孩子 ， 从 小 在 科特迪瓦 的 可 可 园 做 否 工 ， 他 
们 还 如 何 致 证 和 成 功 ? 


如 果 取 消 财 产 税 ， 必 将 有 其 他 一 些 税收 来 填补 由 此 产生 的 空白 ， 
因为 政府 需要 同样 数量 的 资金 才能 正常 运转 。 


多 年 来 ， 供 应 方 理论 一 直 假设 减少 税额 可 以 促使 政府 削减 开 文 ， 
这 样 的 理论 源 于 一 种 直觉 思维 一 一 如 果 说 民众 应 该 量入为出 ， 政 府 为 
什么 不 呢 ? 当然， 到 2002 年 ， 民 众 也 忙于 根据 当时 人 为 降低 的 利率 
建 并 目 己 的 房屋 净值 信 贫 人 额度， 不 再 量入为出 。〉20 年 后 供应 方 理论 
的 争论 同样 如 火 如 茶 一 一 政府 收取 的 税 歼 通 负 不够 文 付 各 类 开 文 ， 因 
而 通过 借 球 弥补 资金 短缺 。 目 前 看 来 这 一 理论 似乎 更 不 可 徘 。 取 消 财 
产 税 意 味 着 政府 必须 增加 其 他 税收 其 或 借 钱 保证 各 类 开销 ， 而 借 丈 的 
利明 和 总 还 球 终 归还 是 以 更 高 的 税收 转 巡 于 民 。 巴 菲 特 认 为 在 联邦 预 
算 保持 赤字 的 情况 下 提出 削减 财产 税 ， 实 质 就 是 伪善 的 最 高 境界 。 合 


如 果 废 除 财产 税 ， 普 通 人 需要 文 付 更 高 税 球 ， 而 财产 税 同 来 与 他 
们 无 关 。 废 除 财产 税 的 推动 力量 不 是 在 俄 元 拉 何 马 城 拥 有 一 小 块 农 场 
的 人 们 一 一 不 是 人 他们， 巴菲特 说 真正 的 推动 力量 来 自 占 全 美人 口 比 例 
很 小 的 一 小 部 分 人 ， 他 确实 认识 的 一 些 人 ， 一 些 非常 富有 (往往 是 骏 
富 ) 的 人 一 一 在 曼哈顿 区 拥有 三 层 顶 楼 公寓 的 人 、 在 迪 尔 谷 拥有 带 9 间 
卧室 的 木屋 的 人 、 在 楠 塔 基 特 购置 避 寻 小 屋 的 人 和 在 哥斯达黎加 购置 
公寓 的 人 。 巴 菲 特 认 为 政治 已 经 落 入 这 样 的 一 些 人 手中 ， 他 们 可 以 在 K 
E iH) 拉拢 说 客 ， 在 议员 耳 边 邦 风 ， 在 对 目 己 有 利 的 时 候 进行 
政治 性 的 捐赠 。 巴 菲 特 没 有 责怪 为 目 己 的 利益 不 择 手段 的 人 们 ， 他 其 
至 非常 同情 不 得 已 而 无 休止 地 筹集 资金 的 政府 工作 人 员 。 他 把 这 一 切 
归罪 于 金钱 万 能 的 管理 体制 。 


2001 年 布什 和 总统 上 任 后 不 入， 巴菲特 到 国会 大 厦 讲述 政治 竞选 经 
费 问题 ， 共 有 38 名 参议 员 听 讲 ， 他 们 都 是 民主 党 政策 委员 会 人 员 。 随 
后 ， 巴 菲 特 通过 ABC 的 《本 周 》 节 目 和 CNN 的 《政治 内 幕 》 节 目 对 同一 
话题 发 表 了 自己 的 看 法 。 巴 菲 特 指出 ， 阮 选 经 费 体制 已 经 腐化 ， 当 前 
选举 参政 人 员 的 方式 等 同 于 19 世 纪 的 塔 马 尼 派 的 作风 ， 选 票 和 权力 都 
古 完 全 可 以 销售 的 产品 。 法 律 的 发 展 方 癌 就 是 让 富 人 变 得 更 富有， 可 
以 大 量 持 有 自己 的 财富 ， 可 以 将 财富 大 量 留 给 自己 的 后 代 。 巴 菲 特 称 
其 为 “ 富 人 统治 、 富 人 享受 的 政府 ”。 


巴菲特 指出 ， 为 了 富 人 的 利益 而 推动 立法 的 说 客 和 专业 税务 人 员 
越 来 越 多 ， 然 而 没有 人 为 占 美 国人 口 98% 的 民众 说 话 。 没 有 自己 的 说 
客 ， 对 于 98% 的 民众 来 说 ， 最 好 的 补救 办 法 就 是 明白 事情 的 真相 ， 放 弃 
投票 ， 让 那些 制定 立法 、 向 普通 大 众 征 税 、 减 少 富 人 纳税 比例 的 人 失 
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勒 家 族 的 人 、 近 200 名 其 他 富 人 和 有 影响 的 人 士 ， 联 合 签署 了 一 份 请 愿 
书 (刊登 于 《纽约 时 报 》) ， 反 对 布什 政府 取消 财产 税 的 计划 。 人 转 巴 
菲 特 本 人 没有 在 请 愿 书 上 签名 ， 因 为 他 认为 还 有 许多 工作 要 做 。 他 认 
为 富 人 非常 幸运 ， 完 全 应 该 纳税 。“ 我 不 信任 统治 阶层 。” 他 说 。 废 
除 财产 税 就 像 从 历届 奥运 会 冠军 中 间 挑 人 组 建国 家 奥运 会 参赛 队 一 
样 ， 他 作 了 这 样 的 补充 ， © 


对 于 后 人 ， 财 富 只 是 别人 留 下 的 一 把 票 根 。 人 们 可 以 按 自 己 
的 意愿 处 置 财 富 ， 可 以 去 沈 现 也 可 以 随手 丢掉 。 但 是 财富 代 代 相 
传 、 让 后 人 仅仅 因为 出 身 富贵 而 支配 他 人 资源 的 观点 ， 已 经 在 精 
英 阶层 中 荡然 消失 。 

富有 就 应 该 多 纳税 ， 我 不 介意 一 定 的 收入 水 平 不 必 纳 税 ， 也 
不 介意 高 于 150 万 美元 的 财产 要 百分之百 纳税 。 


最 重要 的 是 问 一 问 ，“ 结 果 怎 么 样 呢 ? ”如 果 政 府 放 弃 通 过 
财产 税 所 得 的 约 20 亿 美元 ， 就 一 定 会 通过 向 普通 大 众 征 税 弥补 这 
一 资金 空缺 。 全 美 范围 内 大 多 数 民 众 掏 自 己 的 口袋 弥补 少数 人 应 
该 支付 的 大 额 财产 税 ， 美 国民 众 为 此 而 付出 的 艰辛 一 定 让 人 吃 
惊 。 

我 不 喜欢 任何 实质 上 体现 人 性 丑陋 的 事物 。 我 不 喜欢 那样 的 
纳税 体系 ， 也 不 喜欢 那样 的 教育 体制 。 我 不 愿意 看 到 20% 的 社会 底 
层 民 众 越 来 越 穷 。 


但 是 关于 财产 税 的 争论 越 来 越 激 烈 。 人 们 把 巴菲特 形象 化 为 体恤 
民情 的 贵族 党 员 、 富 足 的 老 鳄鱼 ， 他 全 力 鼓励 下 一 代 靠 自己 的 努力 成 
功 ， 勇 敢 实 践 典型 的 美国 企业 家 精神 。 人 四) 


“世代 财富 彻底 改变 了 精英 阶层 ，” 他 在 给 参议 员 肯 。 萨 拉 查 的 
信 中 这 样 写 道 ，“ 其 实 ， 分 配 国家 资源 的 人 是 很 久 以 前 聚集 了 大 量 财 
ZAM. ” © 
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了 关于 财产 税 的 争论 。 一 些 人 声称 像 巴菲特 这 样 的 富 人 都 偷税 漏税 ， 
因为 他 们 通过 纳税 很 少 的 投资 聚集 大 量 资金 。 但 是 如 果 说 巴菲特 投资 
是 为 了 偷税 漏税 ， 那 和 说 砚 儿 喝 水 是 为 了 用 尿布 一 样 碗 请。 其实 ， 是 
巴菲特 第 一 个 提出 投资 税率 太 低 ， 有 失 公 平 。 而 且 ， 巴 菲 特 将 争取 税 
收 公平 视 为 自己 的 第 二 事业 。 他 总 是 把 自己 的 税率 和 自己 秘书 的 收入 
税率 进行 比较 ， 指 出 秘书 所 付 的 收入 税率 高 出 他 的 水 平 ， 这 是 不 公平 
的 ， 导 致 这 一 现象 的 原因 就 是 他 的 大 部 分 收入 是 投资 所 得 。 


巴菲特 激怒 了 所 有 的 富豪 和 准 富豪 ， 但 是 他 的 诚信 在 其 他 人 心目 
中 达到 了 最 高 境界 。 巴 菲 特 发 誓 继续 反 对 废除 财产 税 ， 而 且 会 坚持 多 
年 。 在 2003 年 伊拉克 战争 第 一 次 交火 的 前 几 天 ， 他 在 面向 民主 党 政策 
委员 会 的 一 次 发 言 中 再 次 提出 了 这 一 问题 。 他 说 布什 总 统计 划 降 低 利 
息 税 的 做 法 就 是 “向 富 人 提供 更 多 的 阶级 福利 ”。 他 通过 《华盛顿 邮 
报 》 再 一 次 指出 他 的 税率 低 于 他 秘书 戴 比 ， 博 赞 科 的 税率 。 保 守 派对 
巴菲特 的 人 民 党 员 作风 的 反应 更 是 简单 粗暴 。“ 百 万 富翁 们 对 沃 伦 ， 
巴菲特 背叛 他 们 的 做 法 非常 恼火 。” 有 人 这 样 说 。( 晤 


当然 ， 那 是 别人 的 观点 。 巴 菲 特 认 为 美国 从 来 束 不 是 这 样 一 个 国 
家 : 有 钱 人 永远 是 不 断 为 目 己 积蓄 大 量 财富 和 权力 的 “阶层 ”。 


然而 ，“9。11” 事 件 之 后 股市 继续 上 涨 已 经 使 有 钱 人 更 有 钱 。 
天 都 会 出 现 大 量 的 新 型 对 冲 基 金 。 人 们 借助 美联储 规定 的 低 利率 大 肆 


从 事 杠杆 操作 。 许 多 人 利用 股票 期 权 ， 通 过 向 私 努 股权 基金 、 对 冲 基 
金 和 组 合 型 基金 的 投资 人 收取 高 达 22% 的 管理 费 和 佣金 来 迅速 敛财 ， 亿 
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的 大 量 神 来 之 “ 钱 ” 让 巴菲特 党 得 不 安 ， 因 为 资金 只 是 大 量 从 投资 者 
转 癌 经 纪 人 ， 没 有 产生 任何 效益 。 普 通 投资 者 依然 一 一 当然 一 一 只 是 
得 到 普通 的 收益 ， 但 是 一 切 费 用 都 没有 少 。 


巴菲特 最 不 赞同 的 让 富 人 更 加 富有 的 方式 就 是 授予 股票 期 权 一 一 
自从 他 对 所 罗 门 公司 的 综合 工资 提案 投票 否决 以 来 ， 再 没有 其 他 董事 
会 邀请 他 参与 薪酬 委员 会 的 工作 。 可 口 可 乐 公司 2001 年 给 道 格 。 达 夫 
特 的 股票 期 权 共 65 万 股 。 达 夫 特 最 先 要 求 的 股票 期 权 只 有 在 收入 增加 
15% 20% 的 情况 下 才能 兑现 。 股 东 们 起 初 同 意 了 达 夫 特 的 要 求 ， 巴 菲 特 
当时 没有 发 言 。 不 过 ， 这 一 切 也 不 会 发 生 。 一 个 月 后 薪酬 委员 会 才 意 
识 到 预定 的 收入 增幅 永远 不 会 实现 。 他 们 收回 了 先前 的 承诺 ， 把 收入 
增加 比例 降低 到 11%>16%。( 洁 就 像 在 马拉松 比赛 中 将 终点 提前 到 19 英 
里 处 一 样 。 巴 菲 特 完 全 不 能 相信 一 一 股东 们 一 直 在 支持 26 英 里 的 比 
赛 ， 到 颁奖 的 时 候 才 知 道 居然 是 19 英 里 的 比赛 ! 这 是 又 一 次 支持 富 人 
的 投票 行动 。 迄 今 为 止 ， 达 夫 特 没有 什么 卓著 的 成 就 ， 可 口 可 乐 公司 
的 股票 也 没有 什么 长 进 。 看 着 大 量 的 股票 期 权 无 序 增长 ， 巴 菲 特 认为 
必须 抓 住 自 己 期 待 已 久 的 机 会 一 一 彻底 终结 虚假 的 股票 期 权 会 计 方 
xt. 
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司 成 本 ， 仿 佛 股票 期 权 根本 不 存在 一 般 。 在 “现实 ”中 ， 私 营 公 司 很 
快 就 意识 到 这 种 观点 的 世 唐 无 稿 。 就 连 小 贩 、 面 包 师 和 蜡烛 制造 商 让 
与 股票 期 权 《〈 比 如 20%) 时 ， 也 知道 自己 让 与 的 是 大 量 的 利润 。 


但 是 会 计 规 则 把 股票 期 权 作 为 闲钱。 这 样 ，20 世 纪 90 年 代 末 开始 
出 现 了 大 量 的 红利 收益 。1980 年 ， 非 常 普 所 的 束 是 公司 首席 执行 官 的 


所 得 是 普通 蓝领 工人 的 42 倍 。20 年 后 ， 这 一 比例 增加 到 超过 400 倍 。 
加 收入 最 高 的 首席 执行 官 可 以 得 到 10 亿 美元 年 薪 。2000 年 ， 花 旗 集 团 
的 桑 迪 。 韦 尔 收入 1. 51 亿 美元 。 通 用 电气 公司 的 杰克 “。 韦 尔 奇 收入 
1. 25 亿 美元 ， 甲 骨 文 的 拉 里 。 埃 利 森 收入 9 200 万 美元 。 尽 管 苹果 公司 
的 史 蒂 夫 。 乔 布 斯 从 1997 年 到 1999 年 只 拿 1 美 元 的 薪水 ， 但 是 他 在 2000 
d anne 
机 。 


当 会 计 行 业 努 力 在 20 世 纪 90 年 代 初 开始 改变 这 些 规则 的 时 候 ， 以 
硅谷 为 代表 的 美国 公司 纷纷 斥责 议会 、 拉 拢 说 客 、 赞 助 竞 选 活动 ， 靶 
求 代 表 们 让 他 们 免 受 糟糕 的 新 会 计 规 则 的 困扰 。 直 到 2002 年 经 济 泡沫 
破裂 之 前 ， 他 们 一 直 成 功 地 阻止 了 那些 规则 对 目 己 的 影响 ， 而 且 险 些 
取消 制定 会 计 规则 的 财务 会 计 准 则 委员 会 。 


巴菲特 从 1993 年 开始 对 股票 期 权 进 行 评 论 ， 现 在 进行 变革 的 时 机 
终于 成 熟 。 他 在 《华盛顿 邮 报 》 人 发 表 了 重要 评论 《股票 期 权 和 向 


ny. ® 


“首席 执行 官 知道 他 们 的 股票 期 权 值 多 少 钱 ， 所 以 才 为 得 到 股票 
期 权 而 抗争 。” 他 写 道 ， 而 且 再 次 提出 了 此 前 已 经 提 到 的 问题 。 


“如 果 股 票 期 权 不 是 一 种 薪酬 ， 那 么 是 什么 呢 ? 
“如 果 新 酬 不 是 一 种 开 文 ， 那 么 是 什么 呢 ? 


“如 有 果 在 计算 收益 时 不 把 开 文 考 碟 进去 ， 那 么 要 把 它们 计算 到 哪 
HEE? ” 


在 2002 年 7 月 的 太阳 谷 年 会 中 ， 关 于 股票 期 权 话题 的 讨论 非常 热 
烈 。 巴 菲 特 凭 借 上 自己 的 影响 力 ， 努 力 推行 目 己 的 观点 ， 大 大 打击 了 文 
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巴菲特 抵达 太阳 谷 不 久 融 只 喘 去 了 一 些 地 方 ， 但 没有 去 他 需要 别 
人 帮助 才能 面 对 的 那个 地 方 。 山 瑟 琳 。 格 雷 尼 姆 的 公寓 就 在 灰 伯 特 。 
艾 伦 的 公寓 隔壁 ， 那 里 是 人 们 参加 各 类 活动 频繁 经 过 之 地 。 可 口 可 乐 
公司 马上 要 在 艾 伦 的 公 寅 召开 董事 会 会 议 ， 会 议 目的 是 讨论 股票 期 
权 ， 公 司 的 大 多 数 董事 都 到 了 ， 巴 菲 特 也 不 会 错过 。 


巴菲特 说 : “我 和 比尔 、 梅 琳 达 一 起 先 来 到 了 节 蕊 琳 控 倒 的 地 
方 。 我 不 能 自己 地 浑 喘 颤 拌 ， 束 像 发 冷 一 样 。 这 样 的 时 候 人 们 可 能 会 
觉得 难堪 ， 但 是 我 一 点 儿 痢 不 觉得 难堪 。 我 只 是 努力 控制 自己 。” 


随后 ， 巴 菲 特 通 过 “浴缸 ”记忆 发 挥 的 奇特 作用 让 自己 恢复 平 
静 。 可 口 可 乐 公司 的 董事 会 做 出 了 重大 决定 ， 在 新 闻 发 布 会 上 宣布 公 
司 把 员工 的 股票 期 权 计 入 开支 ， 而 此 前 是 可 以 不 计 入 开支 的 。 其 他 公 
司 都 没有 这 样 做 ， 它 们 给 出 的 理由 就 像 孩子 和 父母 争辩 一 样 ， 没有 的 
事 儿 ， 如 果 有 那 事 我 也 不 在 那里 ， 如 果 我 在 那里 ， 我 也 不 会 那么 做 
的 ， 即 使 我 做 了 ， 也 是 朋友 让 我 做 的 。 那 些 公司 说 股票 期 权 不 是 开 
支 ， 如 果 是 也 没有 人 知道 怎么 计算 ， 如 果 可 以 计算 也 不 能 从 收入 中 扣 
除 。 对 于 公司 的 股票 期 权 应 该 通过 脚注 表明 ， 因 为 投资 者 可 能 不 清楚 
高 管 人 员 的 股票 期 权 值 多 少 钱 。 因 此 ， 可 口 可 乐 的 这 一 声明 对 美国 公 
司 犹如 炸弹 ， 其 威力 随 着 新 政策 的 宣布 进一步 扩张 一 一 太阳 谷 集会 时 
媒体 就 像 露 营 一 样 在 花 贫 屏障 外 面 等 竺 新闻。 可 口 可 乐 公司 的 声明 显 
然 有 巴菲特 在 背后 指点 。 太 阳 谷 年 会 之 后 ，《 华 盛 顿 邮 报 》 集 团 模仿 
可 口 可 乐 公司 ， 同 样 宣布 将 股票 期 权 计 入 开支 。( 归 巴菲特 在 这 一 系列 
成 功 之 后 再 次 通过 《纽约 时 报 》 发 表 评论 《真正 造假 账 的 是 准 》。 旺 


我 有 一 个 建议 : 伯 克 希 尔 - 哈 搬 韦 卖 给 人 们 保险 、 地 筷 或 我 
们 的 其 他 产品 时 收取 股票 期 权 ， 不 收 现金 。 但 是 ， 这 样 你 能 说 你 


BIS 3] ALT FRE AT I HAA AD FY AY? 


很 奇怪 ， 没 有 人 再 继续 提出 质疑 。 而 硅谷 开始 了 与 国会 的 又 一 场 
战争 ， 但 是 其 他 公司 开始 纷纷 效仿 可 口 可 乐 公司 和 《华盛顿 邮 报 》 集 
团 ， 宣 布 它 们 也 将 在 目 己 的 账目 中 把 股票 期 权 算 作 开 文 。 


一 年 后 ， 在 2003 年 太阳 谷 年 会 的 最 后 一 个 星期 入 上 午 ， 比 尔 。 瘟 
次 发 言 宣布 微软 不 再 推出 股票 期 权 。 这 让 人 们 刊 目 相 看 ， 从 此 微软 推 
出 限制 性 股票 一 一 在 一 定时 期 内 不 得 售 出 的 股票 ， 这 一 变革 需要 极 大 
的 勇气 。 


“宣布 取消 股票 期 权 给 微软 带 来 许多 压力 一 一 许多 许多 压力 。 硅 
谷 称 其 为 叛徒 。 有 太 多 的 公关 人 员 时 刻 关 注 微软 公司 变化 的 报道 。 有 
告诉 凋 奖 ， 那 么 做 犹如 在 一 间 满 是 汽油 的 屋子 里 划 着 一 根 火柴 。” 


“对 此 我 要 说 的 是 ， 正 是 这 些 人 在 屋子 里 倒 满 了 汽油 。” 冀 次 说 
道 。 


天 于 股票 期 权 的 战争 又 持续 了 两 年 之 入 ， 直 到 财务 会 计 准 则 委员 
会 最 终 将 其 纳入 条 丈 。 但 是 可 口 可 乐 公司 的 决定 是 突破 之 举 ， 而 微软 
的 反应 惟 穿 了 硅谷 人 在 华盛顿 口径 一 致 的 技术 行业 集体 游说 。 


这 段 时 间 巴 菲 特 迅速 成 为 有 影响 的 政治 人 物 。 尽 管 财产 税 还 是 排 
在 废除 之 列 ， 但 是 他 发 现 了 新 的 目标 ， 盯 准 了 过 去 几 年 中 进行 财务 诈 
骗 的 会 计 从 业 人 人 员 。 如 果 审 计 人 人 员 没 有 迎合 首席 执行 官 ， 没 有 对 他 们 
唯 命 是 从 ， 他 认为 管理 层 不 会 有 机 会 护 夺 股东 的 利益 ， 将 大 量 的 资金 
突入 赛 中 。 巴 菲 特 出 席 了 关于 财务 披露 和 监督 的 美国 证 券 交 易 委 员 会 
的 圆 果 会 议 ， 说 股东 需要 的 不 是 宠 物 狗 ， 而 是 看 家 狗 ， 审 计 委 员 会 的 
sa 
T'a 


A UAT AE oe ais AR - 哈 撒 韦 的 审计 委员 会 有 这 样 一 些 问 题 : 


一 一 如 果 审 计 自 己 完成 财务 报告 《不 是 由 公司 的 管理 层 完 
成 ) ， 财 务 报告 会 是 一 样 的 吗 ? 


一 一 如 果 审 计 是 一 位 投资 者 ， 他 可 以 理解 公司 出 具 的 财务 报 
告 吗 ? 可 以 理解 其 中 的 说 法 吗 ? 


一 一 如 果 审 计 负 责 ， 公 司 还 是 采用 相同 的 内 部 审计 程序 吗 ? 


一 一 审计 是 否 知 道 公 司 针 对 投资 者 进行 的 销售 或 成 本 变更 的 
一 切 细 节 ? 


“如 果 审 计 人 员 有 权 人 负责 ，” 巴 菲 特 说 ，“ 他 们 会 做 自己 职责 之 
内 的 工作 。 如 果 他 们 没有 权力 …… 虽 ， 我 们 已 经 知道 是 什么 结果 
了 。 ”( 注 ) 


这 些 简单 的 问题 答案 如 此 明显 、 如 此 清晰 ， 完 全 可 以 做 到 去 伪 存 
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公司 ， 确 实 已 经 开 始 接 受 巴 菲 特 的 观点 ， 开 始 应 用 他 的 理论 。 


当 巴 菲 特 无 情 地 举 起 宝刀 对 准 目 标 时， 会 计 人 员 退 缩 了 ， 薪 酬 委 
员 会 沉寂 了 ， 只 是 私下 抱怨 他 为 什么 公开 他 们 的 红利 分 配制 度 ， 为 什 
么 不 能 保持 沉默 。 希 望 减 税 的 人 使 出 浑身 解数 恶 语 攻击 巴菲特 ，“ 平 
民主 义 者 ”这 样 的 轻 套 称呼 完 全 不 能 让 他 们 解 恨 。 然 而 ， 巴 菲 特 却 在 
一 种 被 新 确立 的 权威 的 鼓舞 下 开始 超越 自己 。2002 年 春天 他 热心 地 为 
奥马 哈 床 上 用 品 公司 销售 的 “ 伯 克 希 尔 珍 藏 ”的 一 款 “ 沃 伦 ” 床 垫 做 
广告 模特 ， 慨 意 地 躺 在 床 垫上 ， 照 片 出 现在 “巴菲特 和 他 的 床 ” 的 海 
报 中 。 股 东 大 会 的 那个 周末 ， 他 来 到 内 布 拉 斯 加 家 具 城 的 时 候 ， 一 边 
销售 自己 的 床 垫 一 边 舒 服 地 躺 在 上 面 。“ 我 终于 找到 了 自己 一 生 向 往 
的 工作 一 一 床 垫 测 试 员 。” 他 说 。 包 
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镜头 和 聚光灯 下 的 焦点 ， 然 而 ， 在 他 的 内 心 深 处 ， 他 不 过 是 一 个 询 望 
出 名 的 孩子 ， 有 时 对 于 自己 这 一 英雄 人 物 的 角色 有 些 不 知 所 措 ， 有 时 
候 让 人 觉得 木讷 而 可 爱 。 信 徒 们 的 来 信息 是 让 巴菲特 激动 不 已 。 每 一 
次 有 人 写 信 来 说 他 是 他 们 的 偶像 ， 对 他 来 讲 ， 痢 人像 是 第 一 次 昕 到 时 那 
么 兴奋 。 色 情 明星 阿 西 如 。 卡 雷 拉 在 自己 的 网 站 上 发 帖 称 巴菲特 是 她 
的 偶像 时 ， 他 非常 蜗 兴 。 他 乐于 成 为 任何 人 的 侦 像 ， 而 映 为 门 撤 会 员 
的 色情 明星 都 将 他 作为 偶像 更 显示 出 一 种 真正 的 社会 声望 。 他 最 喜欢 
接 到 大 学 生 的 来 信 。 当 监狱 的 犯人 来 信 说 他 是 他 们 的 偶像 时 ， 他 也 一 
样 为 自己 的 名 声 影 响 着 努力 转变 自己 人 生 的 因 犯 而 矣 做 。 相 比 之 下 ， 
他 更 愿意 成 为 大 学 生 、 色 情 明 星 和 因 犯 崇拜 的 对 象 ， 他 根本 不 在 乎 自 
己 在 富有 的 商人 们 心目 中 是 什么 地 位 。 


在 人 们 热情 关注 巴菲特 的 同时 ， 他 的 秘书 戴 比 。 博 赞 科 和 德 布 。 
雷 必 须 保 持 高 度 警 惕 ， 应 付 所 有 的 电话 和 来 访 。 有 一 次 ， 一 位 异常 兴 
备 的 女士 从 日 本 飞 来 ， 浆 进 巴菲特 的 办 公 室 想 让 他 签名 。 看 到 巴菲特 
后 ， 那 位 女士 不 能 自己 ， 拜 倒 在 地 上 ， 一 副 歇 斯 底 里 的 样子 。 秘 书 们 
赶紧 把 她 “请 ”了 出 去 。 


那 位 女士 后 来 来 信 次 医生 给 她 开 了 镇 定 药 ， 她 希望 可 以 再 见 见 巴 
菲 特 。 她 还 发 来 自己 的 照片 ， 写 了 好 几 封 信 。 


“我 愿意 让 人 们 崇拜 。” 巴 菲 特 说 ， 不 过 秘书 们 还 是 自己 作 了 决 
定 ， 没 有 再 邀请 那 位 女士 前 来 。 针 


1. {The Hut-Sut Song》，1941 年 流行 歌曲 排行 榜 上 居 高 不 下 的 一 首 歌 。 一 一 译 者 
注 

2. Interview with Herbert Allen. 

3. “The Hut-Sut Song” by Horace Heidt. Words and music by Leo V. 
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The event benefited the Boys & Girls Clubs of Omaha, Omaha 
Children’ s Museum, Girls Inc., and the Omaha Theater Company for Young 


People. Over ten years it raised approximately $10 million. 


Hamlisch was the first person to win three Academy Awards at once, 
in all three music categories, for the song “The Way We Were” (with 
co-writers Alan Bergman and Marilyn Bergman), the score to the movie 
The Way We Were (1973), and the adaptation of Scott Joplin’ s ragtime 
music for The Sting (1973). 


Interview with Devon Spurgeon. 


Buffett does not recall the specifics of this call but thinks it 


probably occurred. The source is Joe Brandon at General Re. 


Grace Shim, “Warren Buffett, Others Speak About Terrorism at 
Omaha, Neb., Event, ” Omaha World-Herald, September 12, 2001. 


Buffett recalled this, and said, “Z think somebody even may have 


” 


bought a car just because they ran out of rental cars. 


According to “Killtown’ s: Where Was Warren Buffett on 9/11? ” 
(www. killtown. 9llreview. org/ buffett. html) , referencing 
rushlimbaugh. com from July 5, 2005. 


Interview with Bob Nardelli 
Interview with Tony Pesavento. 


Buffett told the author this in 2001, shortly after the terrorist 
attack. 


The term “unforeseeable” as an explanation for large losses was 


virtually universal after 9/11 in the insurance industry. 


Grace Shim, “Warren Buffett, Others Speak About Terrorism at 
Omaha, Neb., Event. ” 


Interview with Susie Buffett Jr. 


This initial estimate was revised to $2.4 billion in the December 


31 annual report. 


Charles R. Morris, Tke Trillion Dollar Meltdown. New York: Public 
Affairs, 2008. 


Leading to reforms such as not allowing analysts to be compensated 
based on investment-banking work, and setting up “firewalls” between 


analysts and investment bankers. 
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For $835 million. 


For just under $1 billion. Kern moved 850 million cubic feet of gas 


a day from the Rocky Mountains to Las Vegas and California. 


This pipeline moved 4.3 billion cubic feet of gas per day. 
Berkshire bought it for $928 million, after Dynegy had gotten it for 
$1.5 billion when Enron went bankrupt and NNG was being held as 
collateral (both had assumed $950 million of NNG? s debt). After 
MidAmerican’ s two pipeline deals in 2002, it transported 8% of the gas 
in the U.S. 


Berkshire joined with Lehman and Citigroup to lend $2 billion to 


Williams at a 20% interest rate 


Pre-9/11, Munich Re and AXA struck a derivatives deal valued at $50 
million with Berkshire Hathaway Group to reinsure against an earthquake 
canceling 2002’ s FIFA World Cup in South Korea and Japan. BRK would 
pay regardless of the actual cost of the loss, if the tournament was 
postponed or canceled because of an earthquake of a certain magnitude. 
Separately, after 9/11, AXA pulled out of insuring the tournament, and 
on October 30 National Indemnity stepped in to insure it, allowing the 


World Cup to proceed. 
Berkshire Hathaway letter to shareholders, 2007. 
Interview with Frank Rooney. 
Gifts of more than $12, 000 are subject to this tax. 


Source: IRS, Statistics of Income Division, March 2007; Joint 
Committee on Taxation, Description and Analysis of Present Law and 
Proposals Relating to Federal Estate and Girl Taxation, Public Hearing 
Before the Subcommittee on Taxation and IRS Oversight of the Senate 
Committee on Finance, March 15, 2001. 


In 2007, over 8% of the federal budget, or $244 billion, was 
interest on federal debt. That is almost exactly ten times the amount 


collected through the estate tax. 


“I Didn’ t Do It Alone, ” a report by Responsible Wealth, 
describes the role of public investment, family, colleagues, luck, and 
grace in creating wealth. Organizations like United for a Fair Economy 
publish research on tax fairness, as do organizations such as the 
libertarian Cato Institute 
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“Defending the Estate Tax, ” New York Times, February 16, 2001. In 
this article, Mr. Bush’? s own director of Faith-Based and Community 
Initiatives, John Dilulio, told the 7imes that charitable contributions 
would likely decrease if the estate tax were repealed. “I don? t want 
to be the skunk at the picnic, ” he said. “But no, I don’ t think the 
estate tax should be eliminated——modified , maybe , but not 
eliminated. ” 


” 


See, for example, Melik Kaylan, “In Warren Buffett’ s America... 
Wall Street Journal, March 6, 2001; John Conlin, “Only Individual 
Freedom Can Transform the World, ” Wall Street Journal, July 26, 2001; 
Steve Hornig, “The Super-Wealthy Typically Do Not Pay Estate Taxes, ” 
Financial Times, June 15, 2006; Holman W. lenkins Jr., “Let’ s Have 


More Heirs and Heiresses, ” Wall Street Journal, February 21, 2001. 


Warren Buffett letter to Senator Ken Salazar, June 8, 2001. 
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William S. Broeksmit, “Begging to Differ with the Billionaire, 
Washington Post, May 24, 2003. 


Daft had options to buy 650,000 shares, initially estimated as 
worth $38.1 million to $112.3 million in 2015, depending on how much 
the stock appreciated. He also got $87.3 million in restricted stock 
awards, totaling 1.5 million shares. Henry Unger, “If Coca-Cola Chief 
Daft Fizzles, He’ 11 Lose Millions, ” Atlanta Journal-Constitution , 
March 3, 2001. 


The CEO-worker pay gap of 411-to-l in 2001 was nearly ten times as 
high as the 1982 ratio of 42-to-l. “If the average annual pay for 
production workers had grown at the same rate since 1990 as it has for 
CEOs, their 2001 average annual earnings would have been $101, 156 
instead of $25,467. If the minimum wage, which stood at $3.80 an hour 
in 1990, had grown at the same rate as CEO pay, it would have been 
$21.41 an hour in 2001, rather than the current $5.15 an hour.” Scott 
Klinger, Chris Hartman, Sarah Anderson, and John Cavanagh, “Executive 
Excess 2002, CEOs Cook the Books, Skewer the Rest of Us, Ninth Annual 


d 


CEO Compensation Survey.” Institute for Policy Studies, United for a 


Fair Economy, August 26, 2002. 


Geoffrey Colvin, “The Great CEO Pay Heist, ” Fortune, June 25, 
2001. A 2001 option grant later became the subject of controversy in 
the 2007 stock-option backdating scandal 
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Warren Buffett, “Stock Options and Common Sense, ” Washington 
Post, April 9, 2002. 


Two other companies, Winn-Dixie and Boeing, had earlier started 
treating stock options as an expense. But they had nothing like Coca- 


Cola’ s clout. 


Warren Buffett, “Who Really Cooks the Books?” New York Times, July 
24, 2002. 


Warren Buffett, Securities and Exchange Commission’ s Roundtable on 
Financial Disclosure and Auditor Oversight, New York, March 4, 2002. 


Berkshire Hathaway letter to shareholders, 2002. 
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David Perry, “Buffett Rests Easy With Latest Investment , 
Furniture Today May 6, 2002. 


He didn’ t really want her to come back either, although he looked 


tempted a few times. 
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传神 论 者 
奥马 哈 ，2003. 4~2003. 8 


巴菲特 在 人 们 心目 中 的 形象 日 渐 高 大 ， 仿 佛 繁 成 旺盛 的 竣 直 人 花 。 
他 的 生活 依然 井井有条 ， 在 各 种 安排 日 渐 增 多 的 情况 下 ， 贡 任 优先 的 
观点 和 量力 而 行 的 性 格 让 他 做 到 了 合理 安排 时 间 。 他 只 做 有 意义 的 工 
作 和 上 自己 喜欢 的 事情 ， 从 来 不 浪费 时 间 。 如 果 日 程 安 排 增加 了 一 些 事 
情 ， 他 残 会 放弃 为 外 一 些 ， 同 来 都 不 手忙脚乱 。 他 总 有 时间 人 处 理工 作 
上 的 事情 ， 也 有 时 间 和 自己 关心 的 人 一 起 分 译 生 活 。 朋 友 们 可 以 随时 
打 电 话 给 他 ， 而 他 在 繁忙 中 处 理 这 些 来 电 的 办 法 就 是 友好 亲切 地 简短 
交谈 几 句 。 他 没有 时 间 多 聊 的 时 候 ， 便 很 自然 地 结束 谈话 。 他 的 朋友 
们 都 不 会 借 他 的 声望 为 所 欲 为 。 尽 管 有 许多 熟人 是 他 喜欢 的 类 型 ， 但 
征 要 通过 几 年 的 相处 他 们 才 会 成 为 真正 的 朋友 。 


而 苏 珊 的 新 “朋友 ”每 隔 几 天 或 几 周 就 增加 一 些 。 山 瑟 琳 。 科 和 尔 
需要 处 理 的 礼物 单 确实 已 经 上 千 。 苏 珊 称 自己 为 “空中 吉 下 赛 老 
人 ”。 科 和 尔 可 以 合理 地 为 她 安排 连续 几 个 月 的 行程 一 一 和 孙子 们 在 一 
起 、 照 顾 临 终 者 或 病 患 、 短 途 旅 行 、 到 各 地 处 理 基 金 会 的 工作 、 定 期 
与 添 化 和 家 人 见面 ， 而 且 帮 助 她 装点 行李 、 料 理 三 处 住房 的 日 党 工作 
安排 、 考 虑 奈 特 捷 的 航班 是 否 合 适 、 预 订 酒 店 、 安 排 足 部 治疗 、 接 听 
电话 以 及 整理 她 每 次 购物 淘 来 的 宝贝 。 


苏 丙 不 但 是 位 不 会 说 “不 ”的 女士 ， 更 是 一 位 朋友 们 难得 一 见 的 
大 忙 人 。 她 一 直 都 飞 来 飞 去 ， 根 本 无 法 控制 目 己 对 别人 的 关心 ， 需 要 


她 关注 的 人 越 来 越 多 ， 数 目 大 得 怀 人 ， 那 时 候 就 连 最 要 好 的 朋友 要 和 
她 联系 也 只 能 通过 山 瑟 琳 。 


一 些 关 心 她 的 人 开始 担心 ， 尽 管 他 们 难得 见 她 一 面 ， 难 得 有 机 会 
对 她 讲 讲 他 们 的 担忧 。“ 没 有 人 可 以 拥有 三 四 百 写 真正 的 朋友 。” 一 
位 朋友 劝 她 。 她 似乎 一 直 在 拼命 地 跑 ，“ 你 这 么 跑 就 像 退 赶 上 自己 的 尾 
巴 ，” 男 一 位 朋友 说 ， “你 总 是 不 和 大 家 见面 ， 你 就 快 没 有 朋友 
Jo ”但 是 办 珊 却 回答 说 : “如 果 你 们 有 谁 生 病 了， 我 会 有 大 把 时 间 
陪 你 们 的 。” 一 些 朋友 认为 她 强 巡 自 己 忙于 各 种 工作 ， 一 副 乐 此 不 疲 
的 样子 ， 而 事实 上 她 已 经 完全 失去 了 自己 的 正常 生活 。“ 她 从 来 不 所 
自己 的 身体 状况 。” 一 位 朋友 说 。 细 心 的 朋友 认为 她 的 喉 号 和 内 及 一 
定 存在 健康 问题 ， 他 们 甚至 认为 她 大 量 收藏 和 购物 、 无 休止 地 翻新 装 
修 是 在 拼命 坚持 。“ 她 的 生活 越 来 越 沉 重 。”“ 俘 下 来 吧 ! ”“ 头 脑 
清醒 清醒 ， 关 心 一 下 上 自己 吧 。” 她 的 周围 不 乏 这 类 声音 ， 然 而 人 们 也 
发 现 ，“ 她 好 像 无 法 慢 下 来 ， 因 为 慢 下 来 就 会 出 现 问题 。” 


不 过 ， 更 多 的 人 都 称 她 为 圣人 、 天 使 ， 甚 至 把 她 比 作 特 里 莎 修 
女 。 她 投入 了 太 多 的 精力 关心 别人 ， 结 果 自 己 却 越 来 越 虚弱 ， 这 把 致 
力 于 对 抗 全 球 兰 难 的 温暖 的 庇护 伞 日 渐 沧桑 。 但 是 ， 那 不 正 是 圣人 之 
举 吗 ， 不 断 地 奉献 自己 直到 生命 枯竭 ， 一 位 朋友 若 有 所 思 地 说 。 那 不 
正 是 特 里 莎 修女 的 所 为 吗 ? © 


2003 年 春天 ， 苏 珊 做 了 足 部 手术 ， 不 得 不 舍弃 自己 心爱 的 马 诺 罗 
. 布 拉 尼 克 皮 鞋 。( 屿 手术 后 躺 在 病床 上 的 她 居然 列 出 了 一 份 多 达 900 
条 的 日 常事 务 清单 要 凯瑟琳 。 科 尔 去 处 理 。 医 生 一 告知 她 可 以 出 院 ， 
她 立即 就 从 床上 蹦 起 来 忙 自己 的 事情 去 了 。 苏 珊 出 差 的 时 候 偏爱 五 星 
级 酒店 ， 尽 管 在 许多 人 印象 中 她 通常 只 是 睡 在 普通 宾馆 的 地 板 上 一 一 
这 也 是 部 分 事实 ， 当 许多 人 都 对 住宿 环境 叫苦 不 迭 的 时 候 ， 她 从 来 没 
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沃 伦 非 常 希望 和 她 在 一 起 ， 同 意 去 非洲 庆 视 她 的 70 岁 生日 。 苏 珊 
的 70 岁 生日 在 2003 年 春 末 ， 聚 伊 提 前 18 个 月 就 开始 安排 这 次 旅行 ， 
“在 非洲 见 到 我 父亲 算得 上 世界 第 八大 奇迹 了 。” 他 说 。 巴 菲 特 一 家 
打算 去 隆 多 洛 效 和 菲 达 ， 南 非 两 个 七 星 级 的 探险 度假 村 ， 在 母亲 的 影 
响 下 ， 豪 伊 热 训 于 拍摄 非洲 大 陆 深 受 苦难 的 人 们 ， 就 像 热 爱 他 喜欢 的 
野生 动物 摄影 一 样 。 他 为 父亲 准备 了 每 天 通过 航班 送 达 的 《华尔街 日 
报 》 和 《纽约 时 报 》。“ 那 些 报纸 都 是 3 天 前 的 ，” 豪 伊 说 ，“ 但 是 ， 
度假 村 还 是 给 他 送 来 。 尽 管 每 天 的 开销 要 多 500 美 元 ， 度 假 村 还 是 在 他 
的 房间 装 了 宽带 ， 这 样 他 就 可 以 浏览 新 闻 。 度 假 村 还 在 我 的 要 求 下 准 
备 了 汉堡 和 炸 昔 条。” 仿 巴菲特 一 家 准备 从 纽约 回来 后 就 动身 到 非洲 
去 ， 纽 约 之 行 一 向 是 他 们 在 年 度 股东 大 会 之 后 安排 的 一 次 出 行 。 


2003 年 4 月 1 日 ， 股 东 大 会 到 来 之 际 ， 伯 克 希 尔 宣布 并 购 活动 房屋 
制造 商 殉 雷 顿 房屋 公司 。 这 次 并 购 同 样 是 公司 抓 住 机 遇 进 行 的 一 次 并 
购 一 一 安然 公司 败 落 后 并 购 打 折 资 产 的 自然 延续 。 


导致 克 雷 顿 并 购 的 原因 是 ， 多 年 来 的 低 利率 水 平 促使 贷方 的 小 猪 
存 钱 负 中 全 是 低 息 贷款 ， 他 们 自己 也 成 了 面 策 的 猪 。 电 银行 当时 给 消 
费 者 灌输 这 样 的 观点 ， 低 利率 意味 着 他 们 目前 可 以 拿 较 少 的 现金 买 到 
更 多 的 产品 。 持 有 内 部 权益 的 人 们 意识 到 支票 账户 同样 是 低 利率 。 但 
是 ， 无 论 信用 卡 、 房 产 还 是 活动 房屋 ， 贷 方 为 了 追求 增长 ， 都 将 业务 
转向 没有 能 力 还 款 而 又 想 实践 美国 梦 的 人 们 。( 晤 关于 活动 房屋 的 情况 
是 ， 银 行 借 钱 给 制造 商 ， 制 造 商 再 把 从 银行 贷款 得 到 的 钱 借 给 买方 。 
历史 上 ， 这 个 做 法 是 行 得 通 的 ， 因 为 如 果 活 动 房屋 制造 商 持 有 不 良 贷 
款 ， 就 会 面临 处 罚 。 
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的 风险 。 现 在 不 恨 贷款 都 是 别人 的 问题 ， 有 问题 的 “别人 ”就 是 指 投 
资 者 。 多 年 来 ， 在 人 们 熟知 的 “证 券 化 ”过 程 中 ， 华 尔 街 一 直 这 样 打 
包 贷 款 ， 通 过 CD0《〈 担 保 债 务 赁 证》 ， 即 由 抵押 贷款 担保 的 债务 ， 将 贷 
球 卖 给 投资 者 。 他 们 把 全 美 范围 内 的 几 千 笔 抵 押 贷 款 综合 起 来 ， 划 分 
“级 别 ”。 最 高 级 别 优先 取得 抵押 贷款 的 全 部 现金 流 保留 权 ， 低 一 级 
别 的 取得 次 级 保留 权 ， 依 此 类 推 。 


这 些 抵押 贷款 的 级 别 由 评级 机 构 加 以 确定 ， 顶 级 即 AAA 级 部 有 顶级 
保留 权 ，AA 级 享有 次 级 保留 权 ， 依 此 类 推 。 银 行 把 它们 低 价 售 给 投资 
者 ， 采 用 历史 还 球 模型 分 析 不 良 贫 球 的 可 能 性 。 然 而 借贷 系统 一 直 在 
变 ， 因 此 现实 与 历史 数据 表现 出 来 的 相关 性 越 来 越 低 。 


随 着 借贷 标准 的 降低 ， 投 资 CD0 的 对 冲 基金 的 杠杆 率 越 来 越 高 ， 甚 
至 1 美元 的 资本 对 应 高 达 100 美 元 的 债务 ，CD0 的 品质 一 一 甚至 AAA 级 CDO 
一 一 都 开始 下 降 。 一 些 投资 者 对 市 场 运行 中 日 渐 暴 露 的 华而不实 表示 
担忧 ， 希 望 采取 对 冲 的 手法 来 保证 获 利 。 尘 他 们 选择 参与 可 能 发 生 贷 
款 拖欠 的 市 场 : CDS (信用 违约 互 换 ) 。 如 果 因 为 贷款 拖欠 导致 相关 证 
券 化 产品 贬值 ，CDS 发 行 方 必须 进行 补偿 。 


CDS 保 护 之 下 ， 投 资 CD0 似 乎 没有 什么 风险 。“ 在 钱 不 值钱 的 时 
候 ，” 查 尔 斯 * 英里 斯 后 来 写 道 ，“ 放 贫 就 没有 什么 实际 成 本 ， 也 没 
有 风险 可 言 ， 明 智 的 贷方 就 会 继续 放贷 ， 直 到 人 人 手 里 都 有 贷款 。” 
(9 


如 果 有 人 指出 风险 依然 存在 ， 参 与 其 中 的 人 就 会 长 叹 一 声 ， 做 出 
这 样 的 解释 : 证 券 化 和 互 换 衍 生产 品 都 将 风险 “转移 ”到 遥远 的 国度 
了 ， 在 那里 许多 人 都 可 以 轻松 面 对 这 些 风 险 。 


得 到 这 样 的 解释 ， 活 动 房屋 行业 富有 理智 的 经 营 者 开始 降低 首 
付 ， 让 人 们 可 以 更 轻松 地 取得 贷款 。 随 着 房地产 市 场 的 繁 于 ， 风 险 性 


住房 贷款 一 一 和 商业 贷款 、 公 司 贷款 、 学 生 贷款 和 其 他 贷款 一 一 像 幼 
儿 园 里 的 感冒 病毒 一 样 快速 传播 。 而 活动 房屋 之 类 的 贷款 已 经 通过 CDS 
进行 过 多 次 拆 分 、 保 险 、“ 证 券 化 ”和 投机 。 在 此 过 程 中 ， 产 生 了 更 
多 腊 样 的 衍生 产品 。 


在 2002 年 致 股东 的 信 中 ， 巴 菲 特 把 金融 衍生 产品 称 为 “异类 ”， 
说 它们 是 未 经 检查 、 正 在 扩散 的 “定时 炸弹 ”， 可 能 引起 一 系列 金融 
灾难 。 那 一 年 的 股东 大 会 上 ， 查 理 。 芒 格 指出 会 计 激励 夸大 了 衍生 产 
品 的 利润 ， 并 评论 说 ，“ 在 美国 ， 说 衍生 品 会 计 ， 如 同 说 “阴沟 
人 ， 是 对 下 水 道 排污 工作 的 污辱 一 般 。” 在 2003 年 致 股东 的 信 中 ， 巴 
菲 特 把 衍生 产品 叫 作 “大 规模 杀伤 性 金融 武器 ”。 仁 ) 他 写 道 ， 现 在 有 
太 多 的 衍生 产品 存在 ， 已 经 在 全 球 范围 内 形成 一 种 “菊花 链 ”。 尽 管 
相关 的 数学 模型 建议 人 们 在 危机 时 选择 买 进 ， 而 不 是 卖 出 ， 但 是 在 危 
机 真正 到 来 的 时 候 ， 投 资 者 还 是 像 正 在 饮水 的 鹿 群 章 遇 狮子 突袭 时 纷 
纷 逃窜 一 般 选择 仓皇 出 手 。 尽 管 表面 上 看 许多 人 都 参与 市 场 ， 事 实 上 
只 是 许多 大 型 金融 机 构 通 过 杠杆 作用 主导 市 场 。 他 们 还 有 其 他 看 似 与 
衍生 产品 无 关 的 资产 ， 但 是 这 些 资产 的 命运 在 崩溃 的 市 场 中 和 衍生 产 
品 并 无 二 致 。 


通用 再 保险 公司 就 有 衍生 产品 : 通用 再 保险 证 券 ， 巴 菲 特 已 于 
2002 年 停止 持 有 该 产品 ， 部 分 售 出 、 部 分 作为 最 后 一 笔 交 易 终止 。 他 
己 经 将 通用 再 保险 证 券 作 为 衍生 产品 的 警世 故事 一 一 在 致 股东 的 信 中 
详细 地 列 出 了 停止 这 一 衍生 产品 引发 的 高 昂 费 用 和 问题 成 本 。 通 用 再 
保险 公司 的 保险 业务 目前 损失 达 80 亿 美元 ， 公 司 承 接 的 业务 都 是 巴 菲 
特 极 少 选择 的 业务 ， 他 对 此 非常 生气 。 伯 殉 希 尔 - 哈 撒 韦 网 站 上 的 
“红字 ”依然 没有 删除 ， 尽 管 多 恩 。 弗格森 已 经 退休 ， 乔 " 布 兰 登 和 
他 的 助手 塔 德 。 蒙特 罗斯 接任 。 通 用 再 保险 公司 的 竞争 对 手 乐此不疲 
地 在 客户 中 间 宣 称 ， 巴 菲 特 将 卖 挥 或 终止 交易 通用 再 保险 公司 的 产 
品 。 从 所 罗 门 公司 的 教训 判断 ， 这 些 预 言 不 是 无 中 生 有 。“9。11” 事 
件 之 后 ， 巴 菲 特 已 经 将 通用 再 保险 公司 的 部 分 新 业务 转 到 阿 吉 特 。 页 
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而 且 从 多 个 方面 提出 这 种 做 法 的 合理 性 。 可 能 连 他 自己 都 没有 意识 到 
一 个 经 常 出 现 的 情况 一 一 当 他 焦虑 的 时 候 ， 他 总 是 寻找 避 险 手段 。 他 
没有 “处 罚 ” 通 用 再 保险 公司 ， 而 是 本 能 地 规避 风险 : 通用 再 保险 公 
司 的 保险 风险 、 他 的 220 亿 美元 投资 的 风险 和 令 他 名 声 扫地 的 风险 。 


通用 再 保险 公司 要 恢复 巴菲特 理想 中 的 经 营 状 态 需要 实现 几 十 亿 
美元 的 赢利 。 无 论 如 何 ， 其 衍生 产品 都 与 公司 的 业绩 没有 多 大 关系 。 
然而 ， 和 衍生 产品 对 全 球 经 济 的 影响 还 是 巨大 的 。 巴 菲 特 说 ， 早 了 晚 一 一 
他 不 知道 具体 时 间 一 一 “衍生 产品 一 定 会 出 现 严 重 的 问题 ， 或 许可 能 
不 是 很 大 的 问题 ， 但 一 定 不 是 无 关 紧 要 的 问题 。” 芒 格 则 更 为 直 白 ， 
说 “如 果 示 来 5 10 年 中 没有 出 现 严 重 的 崩 演 ， 我 会 非常 吃惊 ”。 尽 管 
股票 和 债券 市 场 中 出 现 了 许多 保护 投资 者 的 安全 措施 ， 衍 生产 品 还 是 
很 少 受 到 管制 ， 很 少 进行 公开 披露 。 从 20 世 纪 80 年 代 初 开始 ，“ 撤 销 
管制 ”促使 市 场 进 入 一 种 英 式 橄榄 球 争 球 一 般 的 经 济 局 面 。 其 理论 就 
是 市 场 力量 具有 自律 性 。 【和 然 而， 出 现 问 题 的 时 候 ， 联 邦 政府 还 会 不 
时 干涉 。) 


巴菲特 和 兰 格 所 讲 的 “问题 ”和 “ 衣 没 ”是 指 当 时 正在 形成 一 种 
泡沫 ， 银 行 和 相关 机 构 都 会 通过 这 个 大 熔炉 放松 信贷 、 放 松 监管 、 领 
取 高 额 工 资 。 他 们 说 ， 来 自 衍 生产 品 的 大 量 无 以 计数 的 俩 权 问 题 可 能 
导致 金融 机 构 失 效 。 金 融 机 构 的 大 额 损失 可 能 导致 信贷 紧缩 一 一 全 球 
性 的 “银行 挤兑 ”。 出 现 信贷 紧缩 的 时 候 ， 贷 方 甚至 担心 最 合理 的 贷 
款 都 有 问题 ， 不 敢 轻 易 放 贷 ， 结 果 就 是 融资 短缺 、 导 致 经 济 急 速 下 
滑 。 过 去 出 现 信贷 紧缩 的 时 候 ， 经 济 就 会 陷入 莆 条 。 但 是 ，“ 那 不 是 
预言 ， 而 是 和 警告。” 巴 菲 特 说 ， 他 们 在 发 出 “温和 的 叫 醒 铃声 ”。 


2003 年 ， 巴 菲 特 说 : “许多 人 认为 衍生 产品 减少 了 系统 化 问题 ， 
因为 承担 不 起 一 定 风 险 的 参与 者 可 以 将 风险 转移 到 有 能 力 的 人 喘 上 。 


这 些 人 相信 衍生 产品 可 以 稳定 经 济 、 促 进 贸 易 、 为 个 人 参与 消除 障 
碍 。” 从 微观 上 讲 确实 是 这 样 的 ， 巴 菲 特 说 ， 但 是 从 宏观 上 讲 ， 衍 生 
产品 总 有 一 天 会 导致 曼哈顿 、 伦 敦 、 法 兰 克 福 、 中 国 香港 或 世界 其 他 
地 方 的 “空中 相 撞 ”。 他 和 芒 格 认为 衍生 产品 应 该 进行 管制 ， 要 求 进 
行 多 方 披露 ， 应 该 通过 一 个 结算 所 进行 交易 ， 美 联储 应 该 成 为 大 型 投 
资 银行 的 中 央 银 行 ， 而 不 仅仅 是 一 家 商业 银行 。 然 而 ， 美 联储 主席 艾 
伦 ， 格林 斯 潘 极 力 维护 不 受 管制 的 市 场 ， 哮 笑 巴 菲 特 的 小 心 谨慎 。( 针 
巴菲特 到 处 引述 他 的 “大 规模 杀伤 性 金融 武器 ”， 经 常 让 人 怀疑 他 是 
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早 在 2002 年 年 初 的 时 候 ， 大 规模 杀伤 就 开始 在 活动 房屋 行业 显 
露 。 在 不 良 贷 球 的 影响 下 ， 贷 方 或 者 中 止 发 行 长 期 债券 ， 或 者 将 利率 
提高 到 吓人 的 水 平 。 元 雷 顿 房屋 公司 并 不 是 巴菲特 首先 选中 并 购 的 活 
动 房 屋 公 司 。2002 年 末 ， 橡 木 住房 公司 《活动 房屋 制造 商 ) 和 Conseco 
公司 (针对 没有 良好 的 信用 等 级 、 不 能 取得 较 低 利 率 贷款 的 人 提供 贷 
款 的 “次 级 ”贷方 ) 破产 。 巴 菲 特 知 道 ， 信 贷 泡 沫 开始 破裂 的 征兆 就 
是 较 弱 的 企业 开始 破产 一 一 出 现 狼 吃 羊 现象 的 时 候 。 他 借 给 橡木 住房 
公司 一 些 资金 ， 并 且 出 价 并 购 Conseco 金 融 〈Conseco 公 司 的 贷款 分 支 
机 构 ) 。( 央 一 直 参 与 地 产 竞标 的 Cerberus 资 本 管理 公司 和 其 他 两 家 私 
人 股本 公司 的 出 价 超过 巴菲特 ， 以 13.7 亿 美元 并 购 了 走 同 破产 的 
Conseco 金 融 。 这 些 公司 必须 高 价 竞标 以 超过 巴菲特 的 出 价 ， 结 果 他 的 
参与 让 Cerberus 付 出 巨额 并 购 资金 ， 据 称 他 们 为 此 多 付 了 两 个 亿 才 和 争 
取 到 最 终 并 购 权 ，Cerberus 资 本 管理 公司 永远 不 会 筷 记 这 个 残酷 的 事 


巴菲特 后 来 支出 两 笔 资 金 帮助 橡木 住房 公司 处 理 破产 ， 一 旦 公司 
走出 困境 ， 那 些 资金 足以 让 他 成 为 公司 最 大 的 股东 一 一 而 且 那 些 资金 
自然 可 以 帮助 橡木 住房 公司 偿还 贷款 。 早 


此 后 不 入， 田纳西 大 学 的 一 群 大 学 生来 到 位 于 基 威 特大 厦 15 层 的 
云 厅 参 加 巴菲特 举办 的 讲座 。 那 天 ， 他 接受 提问 的 时 间 长 达 几 小 时 ， 
活动 最 后 他 讲述 了 他 最 近 非 常 热衷 的 住宅 建造 行业 。 安 排 这 次 学 生活 
动 的 阿尔 。 奥 克 西 尔 教授 派 一 位 学 生 送 上 了 一 份 礼物 一 一 一 本 《 追 
梦 》， 克 雷 顿 房屋 公司 的 创始 人 吉姆 . HERE. Oar E 
菲 特 打 电话 给 克 雷 顿时 ， 克 雷 顿 把 电话 转 给 儿子 凯 文 一 一 凯 文 于 1999 
年 继承 了 父亲 的 首席 执行 官职 位 。 人 四 


克 雷 顿 房屋 公司 是 当时 处 于 混乱 状态 的 住宅 建造 行业 中 比较 出 色 
的 公司 。 尽 管 基本 情况 恨 好， 但 是 ， 正 如 巴菲特 所 言 ， 贷 方 当时 的 反 
DAT hy oe e Eim E BAH: 一 崩 被 炽热 的 火炉 溪 伤 ， 永 生 不 再 接近 
火炉 。 巴 菲 特 认 为 元 雷 顿 公司 的 主要 问题 就 是 融资 渠道 枯竭 ， 有 足够 
的 钱 ， 公 司 束 可 以 进入 一 个 不 错 的 经 营 状 态 ; 公司 的 股价 随 着 整个 行 
业 的 下 滑 下 降 至 9 美元 ;类似 于 危机 时 期 的 所 罗 门 公司 ， 克 和 雷 顿 公司 的 
资金 来 源 开始 枯竭 ， 因 此 所 有 者 准备 卖 挥 公司 。 


凯 文 。 克 雷 顿 : “我 们 愿意 以 20 美 元 左右 一 股 的 价格 出 售 。?” 


巴菲特 ，“ 喝 ， 可 能 我 们 出 的 价格 完全 不 能 等 同 于 你 和 你 父 杀 创 
造 这 个 优秀 的 公司 所 付出 的 汗水 、 时 间 和 精力 。” 


WEM: “我 们 现在 只 是 融资 困难 ， 你 可 以 选择 借 些 钱 给 我 们 


ney? ” 


巴菲特 ，“ 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 不 接受 这 样 的 做 法 。 你 为 什么 不 通 
过 支持 贵 公司 的 朋友 抓紧 拼凑 资金 呢 ， 等 日 后 有 机 会 再 把 公司 送 给 我 
不 好 吗 ? ” 


这 是 典型 的 巴菲特 风格 : 抛 鱼 线 ， 结 果 就 是 随即 收 到 大 批 联邦 快 
递送 来 的 包 庄 一 一 鱼 儿 很 快 就 上 钧 了 。 殉 雷 顿 父子 就 像 书 恩 。 格 里 芬 


一 样 ， 他 当时 一 边 打 电话 ， 一 边 抛 硬 币 决 定 了 蓝筹 印花 公司 的 售 价 。 
巴菲特 知道 元 雷 顿 父子 是 准备 卖 折 公 司 的 。 


华尔街 认为 殉 雷 顿 公 司 的 市 价 理应 高 于 所 有 竞争 对 手 各 自 价 格 的 
总 和 : 大 多 数 活 动 房 屋 制 造 商都 关闭 了 零售 店 ， 而 且 都 在 赔钱 。 惑 像 
许多 人 气 股 一 样 ， 殉 雷 顿 公 司 的 创始 人 极 具 人 格 魅力 。 吉 姆 。 殉 雷 
顿 ， 公 司 的 董事 长 一 一 一 位 小 个 农 的 儿子 ， 创 业 之 初 只 是 翻修 和 出 售 
简单 的 活动 房屋 一 一 把 股东 大 会 当 作 一 次 “小 节日 ”， 曾 经 唱 着 《 乡 
村 路 市 我 回 家 》， 从 自家 的 房间 里 一 路 溜达 着 走 到 股东 大 会 的 演讲 台 
上 。 他 沽 遍 文 代表 他 处 理 公司 并 购 的 谈判 事宜 ， 山 文 像 父 杀 一 样 具 有 
商人 的 气质 ， 但 是 不 善于 当众 表演 。 当 然 ， 上 志文 从 来 没有 昕 次 过 巴 菲 
特 ， 也 不 了 解 他 的 风格 。 


巴菲特 ，“12. 5 美元 一 股 成 交 。” 


克 雷 顿 “你 看 ， 沃 伦 ， 董 事 会 还 是 希望 再 高 一 点 ， 不 超过 20 美 
元 就 行 ，17 或 18 美 元 一 股吧 。” 


巴菲特 : “12. 5 美元 成 交 。” 


翅 文 。 克 雷 顿 放下 电话 去 和 重 事 会 商量 。 尽 管 公 司 股 票 最近 的 区 
易 价 格 在 9 美元 上 下 ， 仅 仅 12. 5 美元 卖 给 别人 还 是 让 人 难以 接受 。 


ME: “董事 会 愿意 接受 15 美 元 的 价格 。” 


巴菲特 : “12. 5 美元 成 交 。” 尽 管 没 有 正式 记录 ， 但 是 在 这 样 的 
时 候 他 显然 表现 出 目 己 的 又 一 典型 风格 : 圆 锯 风 格 ， 以 同情 的 方式 强 
调 融 资 渠 道 一 点 点 梧 绚 的 公司 会 变 得 弱 不 茶 风 、 不 堪 一 击 ， 以 此 争取 
自己 对 元 雷 顿 公司 的 主动 权 。 


克 雷 顿 父子 和 董事 会 义 进 行 了 一 些 深入 的 商讨 。 


克 雷 顿 : “我 们 希望 13. 5 美元 成 交 。” 
巴菲特 : “12. 5 美元 成 交 。” 


继续 开会 讨论 。 


克 雷 顿 ; “好 吧 ， 我 们 接受 12. 5 美元 ， 条 件 是 可 以 取得 伯 克 希 尔 
- 哈 撤 韦 的 股票 。” 


巴菲特 : “对 不 起 ， 那 不 可 能 。 顺 便 提 一 下 ， 我 们 不 是 参加 拍 
卖 。 如 果 贵 方 要 卖 给 我 ， 就 不 能 选择 其 他 买 家 ， 贵 方 必 须 签署 排他 协 
议 ， 不 接受 其 他 出 价 。” 


或 许 克 雷 顿 父子 深 知 ， 唯 有 他 们 选择 的 这 家 并 购 方 可 以 把 公司 带 
向 一 个 良性 发 展 的 方向 ， 最 后 他 们 还 是 做 出 让 步 ， 决 定 接受 巴菲特 的 
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在 克 雷 顿 父 子 接受 巴菲特 式 的 出 价 后 ， 巴 菲 特 亲自 飞 到 田纳西 州 
去 见 他 们 ， 参 观 了 工厂 ， 拜 见 了 诺 克 斯 维尔 当地 的 显要 人 物 。 他 还 要 
求 和 吉姆 。 克 雷 顿 一 起 登台 进行 “弹唱 ”表演 ， 他 们 提前 通过 电话 练 
习 过 几 首 歌 ， 但 是 在 真正 登台 演唱 的 时 候 ，“ 他 完全 不 记得 还 有 我 在 
一 边 弹 吉他 伴奏 ，” 克 雷 顿 后 来 写 道 ，“ 只 要 把 麦克 风 弟 给 我 们 的 新 
朋友 沃 伦 ， 他 就 开始 滔滔 不 绝 。”( 人 四 不 习惯 抛 头 露 面 的 克 雷 顿 至 少 还 
有 些许 安奈， 那 就 是 他 把 知名 的 沃 伦 。 巴菲特 带 到 了 诺 克 斯 维尔 。 


在 诡 死 斯 维尔 的 许多 人 为 此 次 并 购 兴高采烈 的 时 候 ， 投 资 元 雷 顿 
公司 的 人 们 却 高 兴 不 起 来 。 巴 菲 特 的 影响 第 一 次 让 人 们 感到 不 快 。 许 
多 投资 者 了 解 巴菲特 式 并 购 ， 尽 管 元 雷 顿 父子 知之 不 多 ， 但 投资 者 都 
不 愿意 成 为 巴菲特 的 并 购 对 象 。 


BAIA Za, BAe ANE eI, okie: “PTE 
造 了 一 个 伟大 的 公司 ， 全 行业 中 的 佼佼 者 ， 如 采 让 我 选择 这 个 行业 的 


公司 ， 那 一 定 是 你 们 ; 求 你 们 不 要 卖 掉 ， 你 们 可 以 渡 过 这 次 难关 ， 全 
行业 的 春天 就 要 到 了 。” 抑 或 开始 威胁 ， “你们 怎么 敢 以 每 股 12. 5 美 
元 的 价格 把 公司 卖 掉 昵 ? 要 知道 每 股 曾经 高 达 16 美 元 ， 而 且 是 我 们 共 
同 协 力 你 们 才 得 以 乘风破浪 走 到 今天 的 啊 ! 全 行业 正在 复苏 ， 你 们 怎 
么 能 以 如 此 低 价 贱 卖 自己 呢 ?” 元 雷 顿 公司 的 大 投资 者 认为 巴菲特 在 
“周期 低谷 ”时 期 买 进 活动 房屋 ， 抓 住 了 行业 回转 的 时 机 。 在 1998 年 
发 展 高 峰 时 期 ， 房 屋 建 造 行 业 通 过 大 举 放贷 的 策略 ， 一 年 售 出 房屋 373 
000 套 。2001 年 年 末 ， 在 “9。11” 事 件 之 后 经 济 遭 受 重创 之 下 ， 销 售 
量 减少 到 193 000 套 ， 预 计 2003 年 可 以 销售 130 000 套 。 但 是 行业 回转 
是 一 定 的 。 巴 菲 特 向 来 只 做 理性 交易 ， 人 们 坚信 他 肯定 以 最 低 的 价格 
并 购 了 克 雷 顿 公 司 ， 如 果 投 资 者 现在 卖 掉 持 有 的 股票 那 他 们 自己 就 是 
傻瓜 。 


然而 ， 巴 菲 特 并 不 这 样 看 待 。 他 认为 活动 房屋 市 场 通过 宽松 的 贷 
球 条 件 将 大 量 的 销售 对 象 定 位 为 买 不 起 住房 的 人 ， 导 人 致 自身 发 展 伪 
化 。 因 此 ， 活 动 房屋 的 销售 量 不 会 回升 。 


但 是 持 不 同 观 点 的 人 认为 情况 一 定 会 好 转 ， 他 们 了 解 元 雷 顿 过 去 
的 业绩 。 他 们 急于 看 到 事实 ， 在 远离 奥马 哈 的 地 方 频 频 通过 电话 交换 


Ber ad 
意见 。 


巴菲特 没有 受到 股东 情绪 的 和 干扰， 一 想到 自己 将 来 就 是 活动 房屋 
行业 的 总 管 ， 他 就 觉得 非常 得 意 。 他 喜欢 了 解 与 活动 房屋 有 关 的 事 。 
从 一 位 小 个 农 的 儿子 手 里 并 购 一 个 公司 ， 对 于 喜欢 在 Dairy Queen 嚼 着 
Dilly 棒 棒 糖 、 喜 欢 收集 火车 模型 、 拥 有 生产 监狱 制服 的 公司 、 喜 欢 和 
鲜果 布衣 公司 员工 一 起 拍照 的 家 伙 来 说 是 一 件 非常 有 趣 的 事情 。 他 在 
大 脑 中 形象 地 勾画 出 这 样 一 幅 场 景 一 一 2004 年 的 股东 大 会 召开 之 际 ， 
奥马 哈 新 落成 的 奎 斯 特 会 议 中 心地 下 室 的 展示 区 安放 着 一 座 巨 型 的 活 
OU, TES PER SI, BC TE BLY Zs a] SLE AY Hy HN 
近 。 展 示 空 间 越 来 越 大 ， 越 来 越 卷 人 注目 ， 每 年 都 会 增加 新 的 供应 商 


和 产品 。 一 想到 一 座 完整 的 房子 成 为 股东 大 会 的 中 心 ， 其 至 还 带 一 片 
草坪 ， 股 东 们 排 着 队 走 进 这 座 房 子 ， 无 不 惊叹 ， 他 就 乐 不 可 支 。 股 东 
大 会 上 可 以 售 出 多 少 座 活动 房屋 呢 ? 他 在 想 这 个 问题 。 参 加 太阳 谷 年 
会 的 那 帮 家 伙 还 没有 哪 位 在 自己 的 股东 大 会 上 出 售 过 活动 房屋 。 


不 仅 如 此 ， 殉 雷 顿 还 是 又 一 家 在 他 吹捧 之 下 接受 他 经 营 理念 的 公 
司 。 他 将 把 活动 房屋 行业 的 不 规范 经 营 者 一 一 如 下 地 狱 ， 让 他 们 接受 
应 得 的 处 缠 。 他 将 引领 活动 房屋 行业 的 一 场 融资 救世 运动 。 


巴菲特 致电 伊 恩 。 雅 各 布 斯 ， 新 项 目 负 责 人 ， 进 行 了 简短 的 沟 
通 : 


伊 恩 ， 这 儿 有 一 些 克 雷 顿 公司 的 文件 ， 里 面 有 关于 破产 和 先 
期 付款 的 具体 内 容 。 我 希望 你 现在 亲自 去 了 解 一 下 相关 的 零售 状 
况 ， 通 过 一 些小 道 消 息 了 解 一 下 这 个 行业 的 运作 模式 。 对 实际 销 
售 情况 了 解 越 多 ， 我 可 以 借鉴 的 东西 就 越 多 ， 如 果 过 去 的 经 营 方 
式 和 经 营 理念 需 要 进行 彻底 变革 ， 我 就 根据 你 所 了 解 的 情况 决定 
经 营 这 个 行业 的 合理 方案 。 


伊 恩 和 财务 总 监 马 元 。 汉 堡 以 及 其 他 同事 一 样 ， 完 全 可 以 理解 巴 
菲 特 的 意思 ， 按 照 巴菲特 的 意思 完成 工作 ， 不 需要 任何 多 余 的 指导 和 
监督 ， 这 是 在 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 工作 的 重要 能 力 。 对 于 有 能 力 的 人 ， 
这 束 是 人 生 中 学 习 的 机 会 。 伊 因 立 即 开始 搜集 小 道 消 乱 。 


月 末 ， 奥 马 哈 机 场 降落 的 所 有 航班 都 载 着 前 来 参加 2003 年 股东 大 
会 的 公司 股东 ， 所 有 酒店 都 住 满 了 公司 股东 ， 人 们 纷纷 前 来 会 见 流行 
杂志 一 直 喻 为 “复辟 改革 者 ”和 “传神 论 者 ”的 这 位 大 名 晶 易 的 人 
物 。 而 且 有 一 些 惊 人 的 新 闻 传 出 。 香 港 证 券 交易 所 披露 伯 克 希 尔 - 哈 
撒 韦 购买 了 中 石油 的 股票 ， 中 石油 是 中 国 大 型 国有 石油 公司 。 这 是 多 
年 来 巴菲特 首次 公开 承认 的 一 笔 国外 投资 。( 辐 他 对 美国 之 外 的 投资 向 


来 极其 小 心 ，1993 年 投资 吉 尼 斯 公司 之 后 还 没有 在 国外 股票 市 场 上 大 
IRA. © 


媒体 都 急于 报道 这 次 完全 不 同 于 过 去 的 投资 的 缘起 。 巴 菲 特 说 他 
对 中 国 没 有 一 点 儿 了 解 ， 只 是 买 了 以 中 国货 币 “元 ”为 计价 单位 的 石 
油 股 。 他 不 看 好 美元 ， 但 是 看 好 石油 。 巴 菲 特 曾 在 《财富 》 和 杂志 发 表 
文章 《我 为 什么 不 看 好 美元 》。( 针 文章 作 了 这 样 的 阐述 :我 认为 美元 
一 定 会 贬值 ， 所 以 要 进行 一 些 大 规模 的 外 币 投资 。 美 元 贬值 的 原因 就 
是 贸易 逆差 : 美国 从 国外 买 进 的 东西 多 于 卖 到 国外 的 东西 ， 而 且 这 种 
趋势 有 增 无 减 。 美 国 国内 通过 借款 弥补 差额 ， 外 国人 可 以 购买 美国 国 
债 ， 一 种 美国 政府 出 具 的 借条 。 很 快 ， 美国 的 “ 净 资 产 ” 就 会 “以 惊 
人 的 速度 转移 到 国外 ”， 他 说 。 他 打 了 这 样 一 个 比方 ， 假 如 有 两 个 国 
度 分 别 叫 作 勤俭 国 和 浪费 国 。 早 晚 有 一 天 ， 长 期 购买 浪费 国 国债 的 勤 
俭 国人 民 会 开始 质疑 浪费 国 的 钱 是 不 是 值钱 。 到 那 时 候 ， 他 们 还 会 先 
择 与 浪费 国 进行 交易 一 一 但 不 是 购买 债券 了 ， 而 是 选择 购买 风险 相对 
较 低 的 硬 资 产 ， 土 地 、 企 业 、 写 字 楼 。“ 而 且 最 后 就 是 ，” 巴 菲 特 写 
道 ，“ 勤 俭 国 拥有 浪费 国 的 一 切 。” 


要 避免 美国 一 步 步 陷 入 浪费 国 的 困境 就 要 把 一 些 国内 的 产品 卖 给 
其 他 国家 ， 巴 菲 特 提出 这 样 一 个 系统 构想 : 向 出 口 商 品 的 美国 公司 发 
放 “ 进 口 凭单 ”一 一 每 月 共计 800 亿 美元 。 这 些 凭单 可 以 用 作 交 易 〈 就 
像 洛克 伍德 巧克力 公司 发 放 的 可 以 进行 交易 的 老式 仓库 赁 单一 样 ) 。 
任何 人 想 进口 东西 到 美国 都 需要 一 张 进口 赁 单 ， 都 必须 回 出 口 商 购买 
该 插 单 。 很 快 ， 这 些 公 司 贸 易 的 产品 就 会 以 高 于 国内 销售 价格 的 出 口 
价格 交易 ， 上 自然 就 增加 了 出 口 。 当 然 ， 这 样 会 增加 进口 商 ( 外 国 公 
司 ) 的 成 本 。 尺 管 这 一 系统 可 能 被 视 为 怀 有 敌意 的 一 一 关税 或 进口 
税 ， 在 过 去 会 引起 导致 经 济 下滑 的 贸易 战 一 一 但 巴菲特 认为 随 着 美元 
的 不 断 贬 值 ， 进 口 商 进口 的 产品 会 越 来 越 贯 ， 无 论 如何 他 们 都 会 章 遇 
重创 。 推 出 进口 赁 单 的 观点 至 少 是 利用 市 场 来 决定 哪 一 方 受益 、 哪 一 


方 遭 兢 。 随 着 时 间 的 推移 ， 要 求 进口 赁 单 的 做 法 可 以 一 步 步 增 加 国内 
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这 一 计划 有 许多 细节 ， 但 是 说 到 后 都 从 许多 方面 体现 了 巴菲特 的 
特色 。 这 篇 文章 彰显 出 巴菲特 的 思想 ， 是 有 关 经 济 学 的 一 篇 训诫 类 文 
章 ; 是 对 潜在 灾难 的 警示 类 文章 ; 这 一 计划 自身 是 有 安全 限度 的 〈 尽 
管 可 能 不 会 像 他 期 每 的 那样 改善 贸易 平衡 状况 ， 但 是 ， 市 场 机 制 表 明 
它 不 会 引 友 更 糟糕 的 情况 ); 这 一 计划 是 市 场 和 政府 解决 方案 的 综 
合 ， 是 一 个 复 洒 、 精 巧 而 叉 综 合 的 系统 一 一 当然 ， 也 是 没有 风险 的 ， 
通过 这 一 系统 多 方 都 可 以 得 到 一 定 程度 的 改善 ， 胜 过 坐 以 待 纤 。 


执行 这 一 系统 也 需要 彻底 的 思维 转换 ， 要 求 相关 的 政客 掌握 经 济 
学 知识 ， 非 常 小 心地 处 理 大 量 的 政治 风险 以 推行 巴菲特 的 观点 。 而 
且 ， 这 一 计划 在 危机 出 现 之 前 就 可 能 遇 到 问题 一 一 不 可 能 在 华盛顿 执 
行 。 其 他 地 方 类 似 关 税 的 一 些 条 例 要 列 入 布什 总 统 的 法 律 条 文 、 自 由 
贸易 者 左右 白宫 的 可 能 性 是 零 。 这 样 ， 进 口 凭单 方案 就 只 是 无 用 武之 
地 的 一 流 解决 方案 。 然 而 ， 巴 菲 特 的 父 杀 一 定 会 为 儿子 感到 非常 自 
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而 且 ， 人 至 少 巴 菲 特 是 第 一 个 警示 一 一 大 声 警 示 一 一 美元 贬值 风险 
的 著名 人 物 。 为 保证 伯 死 硕 尔 - 哈 撒 韦 避 开 这 一 风险 ， 他 研究 了 中 国 
股票 ， 中 国 是 一 个 经 济 飞 速 发 展 的 大 国 。 他 发 现 了 中 石油 ， 经 过 一 番 
研究 ， 沉 得 可 以 放心 买 进 。 他 只 能 购买 4. 88 亿 美元 ， 而 他 说 自己 其 实 
希望 可 以 买 进 更 多 。 他 购买 中 石油 之 举 让 投资 者 欣喜 否 狂 。 沃 伦巴 
非特 购买 外 国 股票 了 ! 中 石油 开始 飞涨 ， 伯 殉 硕 尔 股 东 大 会 的 参加 人 
数 也 同样 猛 增 。 


那 一 年 ，15 000 人 参加 了 奥马 哈 的 资本 家 盛会 。 巴 菲 特 拥 有 360 亿 
美元 资产 ， 除 比尔 。 盖 茨 外 ， 无 出 其 在。 他 很 快 就 成 就 了 自己 世界 第 
二 的 财富 地 位 。 


“理想 的 企业 是 什么 样 的 ? ”在 提问 开始 的 时 候 ， 一 位 股东 问 
Š. BAER: 


理想 的 企业 是 有 很 高 的 资本 收益 的 企业 ， 可 以 利用 大 量 资本 
实现 高 额 收 益 ， 是 可 以 成 为 复 利 机 器 的 企业 。 因 此 ， 如 果 可 以 选 
择 ， 就 把 1 亿美 元 投资 到 可 以 实现 20% 的 投资 收益 的 企业 中 一 一 实 
现 2 000 万 美元 的 回报 是 非常 理想 的 ， 第 二 年 这 1.2 亿 美元 投 
资 继续 产生 20% 的 收益 ， 第 三 年 的 投资 就 是 1. 44 亿 美元 ， 依 此 类 
推 。 随 着 时 间 的 推移 ， 你 可 以 按照 同样 的 收益 重新 配置 资产 。 但 
是 ， 这 样 的 企业 非常 非常 少 ……… 我 们 可 以 通过 这 些 企业 实现 资金 
周转 ， 并 购 更 多 企业 。[ 国 


这 就 是 他 在 企业 模式 和 投资 理论 方面 进行 的 清楚 讲述 ， 说 明了 伯 
克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 架构 理论 ， 尽 管 受挫 的 投资 者 在 股票 市 场 的 长 期 历 
史 中 一 直 非 常 冷 静 ， 说 明了 他 为 什么 一 直 都 在 寻找 新 的 并 购 对 象 ， 以 
及 他 对 克 雷 顿 房屋 公司 的 发 展 计划 。 他 打算 投资 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 
部 分 多 余 资 本 到 克 雷 顿 公司 ， 保 证 克 雷 顿 公司 可 以 从 破产 的 竞争 对 手 
那里 争取 市 场 份额 ， 购 置 并 维系 他 们 的 贷款 组 合 。 时 


从 全 球 各 地 飞 来 报道 伯 克 希 尔 盛会 的 50 多 位 记者 纷纷 希望 获知 巴 
菲 特此 次 投资 中 石油 是 否 表明 他 开始 关注 外 国 股票 的 事宜 。 在 星期 日 
的 记者 招待 会 上 ， 他 们 抓 住 机 会 问 他 和 芒 格 提问 。 许 多 人 都 希望 问 这 
样 一 个 问题 ， 可 以 让 自己 国家 的 观众 共鸣 的 问题 ， 您 会 选择 购买 澳 大 
利 亚 / 中 国 台 湾 / 德 国 /巴西 /俄罗斯 的 什么 股票 呢 ? 巴菲特 强调 说 他 的 
投资 依然 集中 在 美国 本 土 ， 许 多 外 国 股票 不 在 他 的 能 力 范 围 之 内 。 投 
资中 石油 的 股票 并 没有 改变 他 的 基本 准则 。 


星期 一 早晨 在 伯 克 希 尔 -REBIER ZE, BIERE T HR 
的 发 言 ， 问 重 事 会 成 员 说 明了 这 一 年 来 他 最 希望 大 家 学 到 什么 ， 包 括 


美元 对 其 他 外 币 的 汇率 降低 带 来 的 风险 和 与 活动 房屋 融资 相关 的 一 些 


问题 。 


汤姆 。 墨 菲 和 唐纳德 。 基 奥 刚 刚 通过 选举 加 入 董事 会 成 员 之 列 ， 
重 事 会 成 员 包 括 查 理 。 芳 格 、 罗 恩 。 奥 尔 森 、 小 沃尔特 。 斯 科 特 、 朝 
伊 、 苏 融和 肯 。 和 化 斯 一 一 原 哈 撒 韦 纺织 家 族 的 唯一 代表 。 一 直 有 人 殷 
怨 重 事 会 的 成 员 结构 ， 股 东 们 都 表示 重 事 会 任 人 唯 芝 、 有 失 平 衡 、 缺 
Ze PEPE {A re AEG ee St SOR I BATE + 巴菲特 的 工作 是 有 些 滑 稿 
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会 、 午 餐 会 ， 还 是 和 吉姆 。 克 雷 顿 一 起 唱歌 一 一 巴菲特 都 要 象征 性 地 
登台 授课 ， 手 上 烙 满 粉笔 灰 。 


股东 们 关注 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 窟 理 结构 的 原因 不 是 希望 董事 会 监 
督 巴 非特 的 工作 ， 而 是 想 知 道 谁 会 继承 他 的 职位 ， 他 已 经 73 岁 了 。 他 
总 是 说 继承 人 的 名 字 早 已 “ 封 好 在 信封 里 ”。 但 是 ， 他 没有 表示 要 公 
开 那 个 人 的 名 字 ， 因 为 那样 的 话 他 的 选择 就 没有 了 ， 而 情况 一 直 在 
变 。 交 接 工 作 还 是 必须 真正 开始 ， 然 而 他 确实 没有 作 好 准备 。 


当然 ， 人 们 也 在 猜测 巴菲特 的 继承 人 可 能 是 谁 。 巴 菲 特 并 购 的 不 
同 公 司 的 大 多 数 经 理 似乎 都 不 可 能 成 为 候选 者 。 巴 菲 特 喜欢 像 B 夫 人 那 
样 的 经 理 人 一 一 不 喜欢 出 头 露 面 、 工 作 起 来 不 知 疲倦 一 一 但 是 ， 他 们 
都 没有 管理 资本 的 经 验 。 可 以 胜任 这 一 职位 的 资本 分 配 者 在 哪里 呢 ? 
合适 的 人 选 必 须 愿 意 整 天 坐 在 那里 阅读 财务 报告 ， 而 且 具 备 强 大 的 人 
格 魅力 ， 可 以 继续 留 住 期 待 一 直 为 沃 伦 。 巴菲特 工作 的 许多 经 理 人 。 


“我 每 天 早晨 都 会 想到 这 件 重 大 的 事情 ，” 巴 菲 特 说 ，“ 对 着 镜 
子 决 定 自己 该 去 做 什么 ， 我 认为 大 家 都 有 发 言 权 。”( 周 下 一 任 首席 执 
行 官 必须 是 一 位 超级 领导 人 一 一 然而 ， 妄 自尊 大 者 不 适合 这 个 职位 。 
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开始 准备 全 家 一 年 一 度 的 纽约 之 行 。 作 为 一 项 传统 ， 每 年 他 们 都 和 巴 
非特 集团 在 东海 岸 的 员工 一 起 参加 晚餐 聚会 ， 地 氮 在 桑 迪 和 和 鲁 思 。 戈 
特 斯 曼 的 家 中 ， 聚 会 中 办 珊 总 是 坐 在 巴菲特 腿 上 ， 用 十 指 梳理 他 的 头 
发 ， 沃 伦 则 陶醉 地 看 着 妻子 。 但 是 今年 明显 可 以 看 到 苏 珊 气色 不 太 
好 。 一 天 午餐 的 时 候 ， 她 披 着 大 披肩 ， 穿 着 浅 色 羊 毛 福 ， 打 扮 得 非常 
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事 ， 但 明显 可 以 看 出 她 不 舒服 。 


两 周 后 ， 束 在 他 们 的 非洲 之 行 开 始 之 前 ， 苏 瑚 对 非洲 之 行 激动 不 
已 ， 结 果 却 因 肠 梗阻 住 进 了 医院 。 医 生还 诊断 出 她 患 有 贫血 和 食管 溃 
疡 。 非 洲 之 行 因此 推 运 一 年 ， 要 到 明年 春天 ， 全 家 非常 失望 一 一 有 儿 
个 人 为 此 深 感 失落 。 束 连 添 伦 都 非常 肖 形 ， 因 为 他 知道 这 次 旅行 对 苏 
融 有 多 重要 。 但 是 ， 人 们 问 他 是 否 有 所 担心 时 ， 他 说 : “th, RA, 
如 果 苏 珊 知 道 我 为 她 担心 就 会 觉得 不 安 ， 她 和 硕 望 为 我 担心 ， 而 不 是 反 
过 来 让 我 为 她 担心 。 这 一 点 上 她 和 阿 斯 特 丽 德 非 常 像 。 而 且 我 也 不 是 
一 个 会 担心 的 人 ， 这 大 家 都 知道 。” 


尽管 取消 非洲 之 行 让 人 遗憾 ， 但 事实 证 明 那 年 6 月 巴菲特 没有 远 赴 
非洲 是 完全 正确 的 。 在 克 雷 顿 公司 的 股东 们 即将 对 公司 并 购 进 行 表决 
的 时 候 ， 由 于 股东 们 对 并 购 价 格 不 满 ， 反 对 并 购 的 力量 越 来 越 大 一 一 
甚至 就 是 反对 卖 给 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 。 谣 言传 说 还 有 另外 一 家 并 购 方 
愿意 出 价 。 时 投资 者 认为 巴菲特 将 赚 到 很 多 很 多 钱 ， 因 为 伯 克 希 尔 - 
哈 撒 韦 有 大 量 的 资本 ， 还 有 良好 的 信用 等 级 ， 他 可 以 向 克 雷 顿 父子 提 
供 资金 ， 而 且 可 以 永远 做 到 这 一 点 ， 他 提出 的 条 件 胜 过 任何 人 提出 的 
并 购 条 件 ， 除 非 有 政府 出 面 干预 。 这 完全 没有 公平 可 言 ， 一 些 股东 认 
为 克 雷 顿 父 子 低 价 将 克 雷 顿 公司 卖 给 巴菲特 是 为 了 保全 自己 的 工作 ， 
为 了 自己 受益 或 取得 一 笔 专用 基金 。 一 家 上 市 公司 的 管理 层 要 将 公司 
卖 给 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 ， 其 中 潜在 的 利益 冲突 即将 引发 一 场 战 争 。 


举例 来 说 ， 奥 维 斯 投资 管理 公司 的 威廉 。 格雷 就 认为 克 雷 顿 父子 
在 代表 巴菲特 强 取 豪 夺 。 他 向 美国 证 券 交 易 委员 会 提出 申请 ， 向 特 拉 
华 州 的 衡平 法 院 提出 诉讼 ， 克 雷 顿 公司 归 该 衡平 法 院 管辖 ， 他 的 论点 
是 克 雷 顿 父子 没有 为 股东 们 争取 最 高 并 购 价格 ， 因 为 他 们 签署 了 排他 
协议 ， 拒 绝 其 他 公司 参与 竞争 出 价 。 他 断定 他 们 没有 进行 并 购 投票 ， 
只 是 想 通过 一 个 特别 的 股东 会 议 取代 克 雷 顿 的 董事 会 。 针 一 位 投资 者 
说 ， 毕 竟 “ 但 凡 巴 菲 特 出 价 的 并 购 ， 就 一 定 是 低 价 并 购 ”。 旺 


多 年 来 巴菲特 的 名 声 一 直人 代表 者 一 种 财富 ， 然 而 现在 却 以 一 种 特 
别 的 方式 对 他 产生 了 不 利 的 影响 。 他 有 很 强 的 公众 吸引 力 ， 任 何人 而 
望 宣传 目 己 或 他 们 的 事业 都 可 以 在 他 的 股东 大 会 上 拱 油 ， 或 者 盗用 他 
的 名 声 实 现 上 自己 的 目标 。 因 此 ， 就 在 股东 大 会 之 前 、 大 概 是 伯 死 希 尔 
- 哈 撤 韦 宣 布 并 购 克 雷 顿 公司 的 时 候 ， 放 纵 大 厨 公司 的 首席 执行 官 多 
丽 丝 。 克里斯托弗 就 打 电话 提出 了 这 样 的 问题 。 


放纵 大 厨 通过 独立 的 销售 人 员 (多 数 是 女性 ) 在 家 庭 聚会 中 销售 
厨房 用 品 。 在 伯 克 希 尔 并 购 该 公司 后 ， 反 对 嘻 胎 组 织 的 成 员 开 始 联合 
抵制 放纵 大 厨 的 聚会 。 伯 克 希 尔 的 立场 就 是 不 针对 赞成 喇 胎 派 或 保护 
生育 权 派 进行 捐赠 ， 只 是 股东 有 权力 通过 公司 向 他 们 中 意 的 慈善 机 构 
捐赠 每 股价 值 的 18 美 元 。 共 计 1. 97 亿 美元 ， 公 司 选 择 捐 给 各 类 非 营利 
组 织 ， 最 大 的 受益 方 是 学 校 和 教堂 ， 而 且 多 数 都 是 天 主教 堂 ， 许 多 钱 
都 转向 其 他 与 嘎 胎 无 关 的 事业 ， 但 是 很 大 一 笔 还 是 转 到 了 保护 生育 权 
组 织 。( 央 当时 ， 沃 伦 和 苏 丙 的 个 人 捐赠 一 一 2002 年 约 900 万 美元 一 一 
都 选择 了 巴菲特 基金 会 ， 主 要 资助 保护 生育 权 的 基金 会 。 伯 克 希 尔 的 
捐赠 选择 让 反对 堕胎 组 织 不 满 。 巴 菲 特 没有 理会 关于 那些 捐赠 不 是 伯 
克 希 尔 捐 赠 的 争论 。( 守 2002 年 巴菲特 曾 努力 与 其 中 的 一 个 组 织 进行 理 
论 ， 告 诉 他 们 有 多 少 钱 其 实 是 用 于 其 他 项 目 而 非 家 庭 生育 计划 。 他 得 
到 生命 决策 国际 组 织 总 裁 的 回答 ，“ 即 使 从 此 只 有 1 美元 捐 给 计划 生育 
联合 会 ， 而 10 亿 美元 捐 给 反对 嘻 胎 组 织 ， 后 者 还 是 会 让 我 们 把 伯 克 希 
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多 丽 丝 。 克 里 斯 托 弗 曾 努 力 保持 中 立 ， 告 诉 人 们 她 个 人 不 认同 巴 
菲 特 的 做 法 ， 但 是 “我 没有 权力 要 求 或 评判 他 怎么 进行 捐赠 ”。7 万 名 
放纵 大 厨 的 销售 顾问 中 有 不 到 1 000 人 开始 就 此 事 向 克里斯托弗 请 愿 。 
(因而 且 ， 联 合 抵制 影响 了 公司 的 经 营 ， 也 伤害 了 相关 人 员 。 销 售 聚 会 
上 出 现在 主办 人 家 中 的 反对 葫 胎 纠察 员 开始 让 人 们 觉得 害怕 。 克 里 斯 
托 弗 打 电 话 告诉 巴菲特 她 的 业务 因此 受到 的 影响 越 来 越 大 。 


她 没有 直接 向 我 提出 要 求 ， 但 是 我 可 以 判断 她 希望 我 取消 那 
个 项 目 ， 而 且 也 知道 ， 我 会 那么 做 的 。 我 本 来 以 为 我 们 可 以 堵 过 
困境 的 ， 但 还 是 没有 。 太 多 的 人 因此 受到 伤害 ， 而 我 并 不 希望 如 
此 。 多 丽 丝 受到 了 伤害 ， 她 的 员工 受到 了 伤害 ,而 他 们 都 是 无 简 
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6 月 末 ， 巴 菲 特 打 电 话 叫 艾 伦 ， 格 林 伯 格 到 他 的 办 公 室 去 。 艾 伦 。 
格林 伯 格 是 他 的 前 女 婚 ， 任 巴菲特 基金 会 的 执行 理事 ， 巴 菲 特 对 他 说 
他 已 经 和 查理。 在 格 商量 过 了 。 与 其 卖 挥 放纵 大 周一 一 他 们 的 选择 之 
一 一 一 个 如 决定 终止 慈 普 捐赠 项 目 。 格 林 伯 格 非 第 吃惊 。 去 年 ，97% 的 
股东 协力 战胜 了 反对 早 胎 的 股东 们 取消 项 目的 决定 。 他 走 来 走 去 ， 不 
肠 用 手 梳理 着 乌黑 的 卷发 ， 指 出 捐 亚都 是 来 和 目 个 人 的 ， 而 不 是 公司 。 
人 们 可 能 还 会 目 原 捐赠， 终止 项 目 没 有 任何 好 处 。 但 是 巴菲特 已 经 下 
定 决 心 。 


格林 伯 格 回 到 自己 的 办 公 室 ， 开 始 起 草 在 太阳 谷 年 会 前 、7 月 的 最 
后 一 个 周末 要 通过 新 闻 网 发 布 的 新 闻 。 几 天 来 电话 啊 个 不 俘 ;， 秘书 们 
来 来 回回 传递 信息 ， 疲 惫 不 起 。 生 命 决 策 国 际 组 织 几乎 就 在 同时 宣布 
放弃 抵制 伯 克 希 尔 。 


但 是 ， 巴 菲 特 的 朋友 们 ， 无 论 他 们 对 嘻 胎 持 有 什么 观点 ， 许 多 人 
的 反应 都 是 一 致 的 : 他 们 恢 有 末了。 有些 人 非常 生气 。“ 他 就 那么 让 步 
使 我 目 瞪 口 末 ，” 一 位 朋友 说 。“ 这 么 轻易 就 放 茎 不 是 他 的 风格 。 沃 
伦 是 个 很 有 原则 的 人 。 难 道真 的 必须 那么 做 吗 ? ” 男 一 位 朋友 问 道 。 


尽管 别人 在 他 的 处 境 下 可 能 会 选择 坚持 下 去 ， 但 是 巴菲特 说 他 担 
心 这 样 的 立场 会 寻 致 放纵 大 厨 的 销售 顾问 面临 风险 。 他 没有 直接 说 
明 ， 但 是 无 疑 表示 出 他 担心 他 们 的 生计 和 利益 。 巴 菲 特 本 人 也 是 一 个 
重大 目标 ， 他 不 是 街道 抛 角 处 无 人 知晓 的 干洗 店 锡 德 ， 此 时 坚持 自己 
的 立场 可 能 导致 伯 克 希 尔 - 喻 撤 韦 和 他 本 人 成 为 厂 视 赞成 罩 胎 派 的 象 
征 ， 那 是 非常 危险 的 。( 固 他 选择 了 回避 ， 这 是 他 确实 不 能 去 做 的 事 


情 。 


后 来 ， 他 没有 对 曾经 持 批 评 态度 的 人 或 反对 踢 胎 组 织 的 获胜 表示 
出 任何 收 意 。 你 明天 惑 可 以 让 他 们 深重 ， 墨 菲 这 样 说 。 但 是 从 来 没有 
必要 在 今天 那么 做 。 多 年 来 ， 这 条 建议 帮助 巴菲特 摆脱 了 许多 困境 。 


然而 ， 这 并 不 能 解决 身 为 沃 伦 . 巴菲特 ， 而 不 是 干洗 店 锡 德 所 带 
来 的 其 他 问题 。 随 着 7 月 16 日 克 雷 顿 房屋 公司 的 股东 就 并 购 一 事 投票 日 
期 的 临近 ， 他 们 纷纷 开始 反对 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 出 价 。 同 类 公司 的 
并 购 价 格 开始 上 浮 。 贷 方 突然 变 得 以 慈悲 为 怀 。“ 周 期 低谷 ”的 论点 
开始 广泛 传播 。 大 约 13% 的 投资 者 ， 包 括 布 兰 迪 全 球 投资 管理 公司 、 施 
奈 德 资本 公司 和 加 利 福 尼 亚 州 公共 雇员 养老 基金 受 人 尊敬 的 资金 经 理 
们 都 公开 声称 他 们 反对 此 次 并 购 。 凯 文 。 克 雷 顿 奔走 于 全 美 各 地 ， 会 
见 投资 者 、 努 力 与 并 购 方 协商 ， 同 时 奥 比 斯 和 其 他 反对 者 却 在 通过 电 
话 和 媒体 积极 活动 。 那 时 候 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 已 经 借款 3. 6 亿美 元 作 
为 克 雷 顿 公司 的 应 急 之 需 。 巴 菲 特 发 布 新 闻 说 他 不 会 抬 高 并 购 价格 ， 
“现在 或 将 来 ”都 不 会 。 如 果 并 购 失 败 ， 他 宁愿 就 此 罢休 。 他 还 发 布 
新 闻 预 测 整 个 行业 的 经 济 形势 ， 说 不 会 有 什么 突然 好 转 的 。( 馈 


在 巴菲特 提出 并 购 之 前 ， 没 有 哪 家 公司 希望 并 购 克 雷 顿 公司 。 尽 
管 有 许多 忠实 拥护 公司 的 股东 ， 克 雷 顿 公司 仍 像 舞 会 上 找 不 到 舞伴 的 
漂亮 姑娘 。 现 在 ， 这 位 姑娘 出 现在 沃 伦 . 巴菲特 身边 ， 别 人 开始 跳 英 
格 兰 舞 步 的 时 候 ， 他 们 一 起 来 到 舞池 中 央 。 之 前 坐 在 墙 边 没 有 舞伴 的 
姑娘 突然 之 间 就 成 了 万 人 迷 。 距 离 股东 大 会 还 有 两 天 的 时 候 ， 出 价 超 
过 巴菲特 、 并 购 了 Conseco 贷 款 业 务 的 Cerberus 资 本 管理 公司 在 半夜 给 
元 雷 顿 发 来 一 封 传真 ， 提 出 愿意 高 价 并 购 。 提 到 钱 ， 巴 菲 特 目 中 无 
人 。“ 好 ， 让 他 们 并 购 。” 他 说 。 他 非常 肯定 的 是 没有 伯 克 希 尔 ， 克 
雷 顿 公司 的 股价 不 会 超过 12. 5 美元 。 


而 且 ， 事 实 上 在 股东 投票 大 会 的 当天 ， 确 实 没 有 在 克 雷 顿 房屋 公 
司 出 现 其 他 叫 牌 人 。 然 而 ， 克 雷 顿 父子 能 否 取 得 多 数 股 东 的 赞同 昧 同 
意 将 公司 卖 出 依然 是 未 知 的 。 吉 姆 。 克 雷 顿 那天 接受 了 长 达 一 个 小 时 
的 连珠 炮 似 的 提问 ， 异 和 怒 的 股东 们 挤 在 会 党 不 停 地 提出 这 样 那样 的 问 
题 。 在 并 购 消 息 传 出 之 后 ， 活 动 房 屋 的 股票 一 直 在 涨 ， 现 在 12. 5 美元 
的 并 购 价格 相形 之 下 更 显 寒 雄 。 一 些 股东 和 希望 Cerberus 资 本 管理 公司 
有 机 会 出 价 参与 并 购 ， 尽 管 招 标 工作 需要 两 个 月 的 时 间 ， 而 且 
Cerberus 资 本 管理 公司 是 否 确 实 有 意 并 购 克 雷 顿 公司 还 不 可 知 一 一 是 
个 愿意 在 最 后 时 刻 插 手 巴 菲 特 并 购 的 公司 做 破坏 者 。 


WAM PUN REM. MARR AW, m HARA Al Ree 
这 样 的 一 一 因为 大 股东 ， 美 国富 达 投 资 集团 ， 宣 称 改 投 反 对 加 一 一 并 
购 可 能 会 失败 ， 死 雷 顿 公司 可 能 因为 俭 普 了 排他 并 购 协议 而 被 控告 ; 
如 果 投 票 通 过 ， 殉 雷 顿 公司 夹 给 伯 殉 希 尔 - HB, mi E ZS a MY AY 
能 因为 无 视 其 他 并 购 方 、 无 视 可 能 出 高 价 的 并 购 方 而 航 探 告 。 


翅 文 。 克 雷 顿 走出 股东 大 会 ， 打 电话 给 巴菲特 要 求 延 迟 投票 ， 让 
Cerberus 资 本 管理 公司 有 时 间 进 行 出 价 。 书 菲 特 答应 了 一 一 前 提 和 是 他 
们 愿意 因为 延迟 投票 赔付 伯 殉 希 尔 - 哈 撤 囊 500 万 美元 。 殉 雷 顿 接受 了 


巴菲特 的 要 求 ， 重 新 回 到 股东 大 会 现场 ， 宣 布 体会， 日 后 再 进行 投 


王 
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到 目前 为 止 ， 商 业 报 道 将 这 次 并 购 比 作 尽 人 和音 知 的 大 卫 与 歌 利 亚 
的 故事 ， 故 事 中 弱小 的 大 卫 一 一 反对 并 购 的 对 冲 基金 一 一 努力 对 抗 贪 
要 的 死 雷 顿 父子 和 巨人 巴菲特 。 记 者 们 目 然 会 怀疑 当权 浜 ; 对 冲 基 金 
经 理 们 大 都 天 生 反 对 当权 派 ， 他 们 早 残 学 会 了 像 大 师 把 玩 弦 乐器 那样 
与 媒体 合作 ， 实 现 双 启 。 媒 体 把 注意 力 转向 了 巴菲特 ， 如 果 他 买 了 什 
么 ， 那 一 定 是 超 低 价 购 买 。 


巴菲特 有 没有 恶意 盗 取 克 雷 顿 公司 可 以 通过 其 他 公司 的 叫 牌 出 价 
而 明了 。 一 周 后 ， 在 Cerberus 主 席 ， 前 副 总 裁 丹 。 硅 尔 帝 领 下 ， 来 目 
Cerberus 资 本 管理 公司 和 其 他 三 家 公司 一 一 黑石 集团 、 瑞 信和 银行 和 得 
克 萨 斯 太平 洋 集团 一 一 的 70 名 会 计 、 律 师 和 金融 专家 突然 来 到 田纳西 
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连 的 最 迷人 的 活动 房屋 。 许 多 人 都 在 元 雷 顿 公司 的 工厂 到 处 参观 ， 在 
堆 满 文件 的 房间 里 仔细 阅读 ， 更 多 地 开始 关注 抵押 贷款 这 个 巨大 的 无 
底 洞 ， 以 及 其 吞噬 资本 的 方式 。 人 四 达尔 走 来 走 去 和 大 家 握手 ， 不 断 声 
称 Cerberus 是 一 家 “家 庭 式 公司 ”。 @) 


Cerberus M th A a] — iT eH, PRK WAAL Ala 
退休 人 金 计划 联合 对 克 雷 顿 公司 提起 诉讼 ， 控 告 其 “自作 主张 、 管 理 腐 
败 以 及 不 开 诚 布 公 ”。 仿 巴菲特 认为 自己 被 高 许 了 。 切 肉 机 厂 工会 的 
诉讼 得 到 米尔 伯 格 。 韦 斯 律师 事务 所 的 达 恩 。 罗 宾 斯 的 支持 ， 米 尔 伯 
格 。 韦 斯 律师 事务 所 是 一 家 专门 代表 投资 人 进行 集体 诉讼 的 律师 事务 
所 。“ 大 家 都 知道 他 们 在 进行 欺诈 。” 罗 宾 斯 说 。( 晤 22 位 原告 律师 、 
助理 和 研究 人 员 来 到 诺 克 斯 维尔 。 原 告 的 律师 都 没有 住 在 活动 房屋 ， 
a a 
i 


Cerberus 经 过 一 周 的 深入 调查 ， 返 回 纽约 ， 传 真 了 一 篇 标记 为 
“ 仪 供 讨论 之 用 ”的 文章 《元 雷 顿 公司 资本 结构 之 调整 一 一 资源 与 使 
用 》。 这 篇 文章 不 进行 报价 ， 却 提出 了 一 个 价格 : 每 股 14 美 元 。 元 雷 
申 的 第 一 印象 是 Cerberus 以 稳定 的 优势 战胜 了 巴菲特 ， 然 而 ， 仔 细 一 
看 才 发 现 Cerberus 计 划 付 给 股东 的 现金 只 有 7. 55 亿 美元 ， 而 巴菲特 则 
以 17 亿 美元 现金 并 购 。 按 照 Cerberus 的 出 价 ， 外 部 股东 可 以 得 到 每 股 
总 价 14 美 元 中 的 9 美元 ， 其 余 的 以 资产 重组 的 股票 进行 文 付 。 


然而 ， 每 股 9 美 元 完全 可 以 由 克 雷 顿 公 司 自 己 支 付 给 股东 ， 
Cerberus 其 实 没 有 投入 一 分 钱 。 克 雷 顿 公司 必须 借款 5 亿美 元 ， 廉 价 卖 
Hie. 5 亿美 元 资产 。 电 


这 是 典型 的 负债 收购 案例 ， 公 司 的 资产 全 部 卖 出 ， 为 了 融资 而 举 
俩 。 名 义 上 价值 5 美元 的 重组 股票 由 财务 公司 组 成 ， 而 财务 公司 已 经 在 
缩水 的 资本 基础 上 堆积 了 更 多 债务 。 债 务 就 是 流入 活动 房屋 制造 工人 
血管 的 血液 ， 没有 这 些 债务 他 们 就 无 法 生存 。 而 贷方 早已 避 开 了 这 些 
业务 。 为 什么 他 们 要 借 钱 给 一 个 没有 偿还 能 力 的 公司 昵 ?Cerberus 显 
然 清 楚 这 一 点 ; 他 们 提出 的 建议 是 财务 专家 可 以 给 出 的 最 佳 建 议 。 砚 
雷 顿 父子 打 电 话 给 Cerberus 说 明了 和 情况， 表示 他 们 不 愿意 接受 这 次 并 
购 ， 当 然 他 们 没有 任何 敌意 。 


但 是 ，CNBC 和 财经 新 闻 这 样 描述 巴菲特 : 与 殉 雷 顿 父子 串通 进行 
低 价 并 购 的 无 情 的 金融 家 。 殉 雷 顿 并 购 案 在 媒体 中 产生 了 极 大 的 反 
啊 ， 巴 菲 特 的 声誉 也 开始 对 其 产生 不 利 的 影响 ， 这 表明 巴菲特 在 公众 
心中 的 形象 出 现 了 重大 改变 。 之 前 ， 他 的 形象 是 害 乔 而 慈祥 的 ， 总 是 
能 够 吸引 一 大 批 做 着 发 财 梦 的 投资 者 。 而 此 刻 ， 批 评 浪 潮 不 断 ， 反 对 
苑 雷 顿 并 购 案 的 人 表明 ， 大 投资 者 不 再 是 那些 等 待 着 巴菲特 的 声誉 能 
够 拉 高 价格 的 绅士， 现在 这 些 人 想 利 用 巴菲特 的 声誉 来 反对 他 、 阻 止 
他 。 


然而 ， 巴 菲 特 从 来 没有 真正 专门 购买 别人 希望 低 价 购买 的 东西 。 
其 实 ， 他 购买 的 是 别人 不 想 要 的 东西 ， 别 人 认为 没有 这 个 东西 会 更 
好 。 事 实 是 人 们 总 是 做 出 错误 的 判断 。 更 其 的 是 ， 自 从 并 购 《 布 法 罗 
晚报 》 后 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 一 直 在 并 购 许多 人 确实 不 希望 有 的 公 
司 。 没 有 多 少 公司 有 足够 的 资金 实力 承担 克 需 顿 公司 的 债务 ， 可 以 在 
一 小 时 内 而 不 是 利用 一 周 时 间 做 出 长 期 资本 交易 的 决定 。 伯 克 希 尔 - 
哈 撤 韦 可 以 做 到 这 一 切 ， 其 或 更 多 。 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 现 在 并 购 的 许 
多 公司 都 是 像 奈 特 捷 那 样 的 公司 ， 创 建 公司 的 企业 家 希望 可 以 找到 这 
样 的 买 家 一 一 能 够 悉心 照料 他 们 创办 的 事业 ， 而 且 他 们 都 相信 伯 克 希 
尔 - 哈 撒 韦 会 诚实 守信 。( 电 巴菲特 的 真正 智慧 不 仅仅 是 进行 低 价 交易 
(尽管 他 确实 完成 了 许多 低 价 交易 ) ， 而 是 经 过 多 年 努力 创建 了 一 个 
可 以 进行 合理 交易 的 公司 。 


结果 碰巧 就 在 苏 苦 50 岁 生日 那天 ， 一 度 中 断 的 克 雷 顿 股 东 会 议 终 
于 再 次 召开 。 经 过 4 个 月 的 推迟 ， 没 有 其 他 公司 竞价 并 购 ，Cerberus 公 
司 也 放弃 了 。 最 后 ，52. 3% 的 股东 投票 文 持 伯 克 希 尔 - ASIA, R 
是 勉强 通过 。 除 元 雷 顿 父子 外 ， 其 他 股东 投 否 决 票 的 人 数 占 到 2/3。 已 
菲 特 一 直 坐 在 电话 旁边 等 待 投票 结果 。 而 后 ， 他 约 女 儿 出 来 ， 把 生日 
礼物 送 给 她 。 礼 物 是 苏 珊 。 雅克 帮 他 在 波 仙 珠 宝 店 挑选 的 一 一 一 枚 镶 
着 一 块 很 大 的 粉红 色 心 形 钻石 的 钻戒 一 一 苏 昔 在 这 个 生日 里 最 后 收 到 
的 一 份 价值 百 万 美元 的 生日 礼物 。 人 们 眼中 冷酷 无 情 的 金融 家 对 女儿 
却 是 疼爱 有 加 、 人 情感 细腻 ， 他 和 女儿 的 关系 非常 亲密 ， 甚 至 有 些 依赖 
女儿 。 生 日 前 几 周 他 一 直 随 身 带 着 那 枚 钻戒 ， 不 时 拿 出 来 看 一 看 ， 想 
到 女儿 看 到 钻戒 时 激动 的 样子 他 的 眼睛 就 充满 泪水 。 苏 苗 看 到 歹 指 
后 ， 搂 着 父亲 的 脖子 ， 激 动 得 哭 了 起 来 。 


就 在 他 们 拥抱 的 时 候 ， 米 尔 伯 格 ， 韦 斯 和 奥 维 斯 公司 的 威廉 。 格 
雷 却 开始 破坏 投票 。 格 雷 对 投票 结果 提出 质疑 ， 得 到 批准 重新 统计 投 
票 。 特 拉 华 州 衡平 法 院 文 持 投票 结果 。 因 此 ， 奥 维 斯 公司 和 米尔 伯 格 
© 书 斯 联手 要 求 田纳西 州 布 明 特 县 巡回 法 寿 的 法 官 戴 尔 。 扬 阻止 并 购 


工作 。 然 而 ， 法 官 扬 却 说 并 购 应 该 顺利 进行 。 尽 管 米尔 伯 格 。 韦 斯 依 
然 没 有 放弃 ， 但 是 元 雷 顿 父子 没有 再 浪费 时 间 。8 月 7 日 ， 并 购 工 作 完 
成 的 日 子 ， 克 雷 顿 公司 在 特 拉 华 州 的 律师 破晓 就 守 在 州 务 镍 办 公 室 的 
a 
结束 。 


并 购 生 效 的 同时 ， 米 尔 们 格 。 韦 斯 和 奥 维 斯 公司 立马 同 田 纳西 州 
上 诉 法 院 提 起 上 诉 ， 驶 回 法 官 扬 在 前 一 天 做 出 的 决定 。 第 二 天 ， 田 纳 
西 州 上 诉 法 院 一 致 决定 暂时 中 止 并 购 ， 其 实 并 购 已 经 完成 。 法 院 中 止 
并 购 就 是 阻止 们 殉 希 尔 - 哈 撒 韦 开 始 文 付 并 购 球 项 。 上 诉 法 院 分 配 下 
属 法 院 在 两 周 内 做 出 裁决 。 死 雷 顿 公司 开始 完成 米尔 伯 格 。 韦 斯 要 求 
的 长 达 18 页 的 文件 。 律 师 和 公司 员工 为 此 昼夜 不 停 地 工作 。 


当时 凯 文 元 雷 顿 的 妻子 生产 在 即 ， 因 梨 白 质 过 敏 而 绞 痛 难 铠 。 
“我 们 试 了 27 个 药方 才 从 伦 吝 找到 一 个 有 疗效 的 ，” 克 雷 顿 襄 ，“ 而 
且 ， 我 还 得 了 疱疹 ， 就 是 因为 压力 太 大 了 。 我 打 电 话 和 父 杀 说 ，“ 和 多 
E, AIS. ”结果 他 说，“ 嗯 ， 儿 子 ， 我 像 你 那么 大 的 时 候 ， 因 为 
FRA AKT Ze hi aR. ”后 来 我 打 电 话 和 沃 伦 讲 自 己 压力 太 
大 ， 结 果 他 还 是 说 ，“ 咽 ,明文 ， 我 年 轻 的 时 候 ， 因 为 压力 大 挥 了 许 
多 头发 。” 我 没有 得 到 他 们 的 一 点 儿 同 情 。” 


8 月 18 日 ， 法 官 扬 发 起 陪审 团 庭审 。 克 和 雷 顿 立即 提出 上 诉 。 


克 雷 顿 公司 的 股票 几 周 前 就 停 盘 了 ， 但 是 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 无 法 
支付 并 购 球 项 ， 因 为 并 购 结 果 还 在 高 等 法 院 手 里 撕 着 。4 万 名 股东 都 在 
等 着 用 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 支付 的 现金 。 而 伯 克 希 尔 - 哈 撒 圳 有 17 亿 美 
元 在 银行 存 着 ， 正 在 为 其 生息 。 


巴菲特 收 到 一 对 夫妻 发 来 的 传真 ， 他 们 被 迫 从 目 己 的 住房 中 搬 了 
出 来 ， 和 急需 卖 出 区 雷 顿 公司 的 股票 取得 现金 ， 文 付 抵 押 贷 款 。 能 付 多 


少 付 多 少 吧 ， 他 告诉 那 对 夫妻 ， 而 且说 明了 当时 的 情况 。 可 能 那 笔 钱 
就 足以 让 他 们 摆脱 住房 无 法 赎 回 的 困境 。 


“ 称 得 上 一 次 宝林 历险 记 。” 他 说 。 


僵局 持续 了 近 两 周 之 入， 最 后 ， 在 9 月 即将 到 来 之 时 ， 法 院 没有 发 
现 “ 一 丁点 儿 证 据 ” 说 明 克 雷 顿 父子 操纵 股东 投票 工作 。6 天 后 ， 米 尔 
伯 格 。 韦 斯 通过 田纳西 州 最 高 法 院 提出 上 诉 。 巴 菲 特 难 以 置信 一 一 或 
者 不 如 说 他 一 直 难 以 置信 会 有 米尔 伯 格 。 韦 斯 这 样 的 律师 事务 所 。 他 
们 依然 在 想 办 法 阻止 并 购 。 这 并 不 会 让 律师 事务 所 有 大 量 好 处 可 赚 。 
他 们 怎么 会 期 竺 有 什么 收入 呢 ? 克 雷 顿 公司 的 律师 事务 所 一 直 工 作 到 
深夜 ， 复 印 机 一 直 不 停 地 复印 大 量 文件 和 与 法 律 相关 的 草案 。 巴 菲 特 
推测 认为 米尔 伯 格 。 韦 斯 一 直 坚 持 如 此 让 人 讨厌 的 做 法 ， 可 能 是 接受 
了 克 雷 顿 公司 提供 的 好 处 。 他 和 凯 文 ， 克 雷 顿 痰 了 这 一 点 。 克 雷 顿 发 
2, ARRE. © 


巴菲特 义 认真 考虑 了 田纳西 州 最 高 法 院 的 历史 地 位 ， 该 法 院 有 可 
能 成 为 美国 历史 上 第 一 个 这 样 的 法 院 : 拆散 已 经 并 购 了 的 两 家 公司 。 
法 院 显 然 意 识 到 上 自己 在 做 什么 ， 于 是 驶 回 上 诉 。 


苑 雷 顿 公司 的 保险 公司 一 一 鞋 保 多 公司 和 硕 望 以 500 万 美元 了 结 米尔 
伯 格 。 韦 斯 带领 其 他 股东 进行 的 诉讼 。 然 而 这 笔 钱 可 以 让 股东 受益 的 
部 分 微乎其微 一 一 可 能 每 股 只 有 5 分 镍 币 属于 股东 受益 部 分 一 一 区 雷 顿 
父子 和 巴菲特 极其 厌恶 这 些 他 们 眼 里 的 强盗 资本 家 和 争取 渔 俩 之 利 的 
人 人们。 律师 们 将 得 到 大 部 分 钱 。 但 是 保险 方 坚 持 说 事情 不 解决 ， 法 律 
费用 可 能 束 会 让 公司 损失 更 多 。 束 这 样 带 着 被 话 诈 的 情绪 ， 他 们 接受 
了 这 样 的 做 法 ， 付 了 那 笔 本 不 愿意 支付 的 球 项， 从 此 结束 了 并 购 克 雷 
顿 房 屋 公 司 的 战斗 。 


但 是 不 久 人 们 就 清楚 地 看 到 ， 活 动 房屋 的 销售 状况 没有 好 转 。( 乌 
巴菲特 的 并 购 没 有 在 行业 回转 的 时 刻 完成 。 事 实 上 ， 就 在 伊 恩 。 雅 名 


布 斯 


准备 尺 回 奥马 哈 汇 报 工 作 之 时 ， 活 动 房 屋 行业 就 开始 急速 下 滑 。 


曾经 一 度 看 似 低廉 的 股价 现在 只 是 勉强 维持 。 为 了 缓解 并 购 带 来 的 经 
济 困 难 ， 巴 菲 特 安排 屯 文 * 克 雷 顿 购买 减 值 贷 丈 。 克 雷 顿 并 购 要 走出 


困境 


10. 


再 要 大 量 琐碎 的 实质 性 工作 。 


This portrait of Susie in the late 1990s and early millennial era 
is based on comments from more than two dozen sources who knew her well 


but cannot be identifed by name. 
Interview with Susan Thompson Buffett. 
Interview with Howie Buffett. 


Interest rates, which had been falling since 9/11, hit a low of 1% 
in June 2003 and remained there until June 2004. 


This is a shorthand description for investors’ limited risk 


aversion during this period. 


In “Mortgage Market Needs $1 Trillion, FBR Estimates, ” Alistair 
Bart (MarketWatch, March 7, 2008) recaps a Friedman, Billings Ramsey 
research report that estimates that of the total $11 trillion U.S. 
mortgage market, only $587 billion was backed with equity——meaning 
that the average U.S. home had scarcely more than 5% equity. Before 
long, half of all CDOs would be backed by subprime mortgages (David 
Evans, “Subprime Infects $300 Billion of Money Market Funds, ” 
Bloomberg, August 20, 2007). 


In The Trillion Dollar Meltdown (New York: Public Affairs, 2008), 
Charles Morris explains that because the typical credit hedge fund was 
leveraged 5:1, the 5% equity was reduced to 1%——a 100:1 leverage 
ratio, or $1 of capital supporting $100 of debt. 


He used derivatives himself, but as a borrower, not a lender. 
Therefore, if things went wrong, he did not have to collect from anyone 
else. 


Part of Berkshire Re’ s reported profits since 2002 are derived 


from General Re. 


Alan Greenspan gave a speech on May 8 at the 2003 Conference on 


Bank Structure and Competition where he voiced his opinion on 
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13. 


14. 


15. 


16. 
17. 
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” 


derivatives. Ari Weinberg , “The Great Derivatives Smackdown ， 
Forbes, May 9, 2003. 


For example, he was called “The Alarmist of Omaha” by Rana 


Foroohar in Newsweek on May 12, 2008. 


Buffett lent $215 million to Oakwood in debtor-in-possession 
financing. Through Berkadia (see note 13), he bid $960 million for 
Conseco Finance. Berkadia representatives left before the auction was 
over, and were outbid by a consortium that offered $1.01 billion. 
Berkadia objected to these proceedings and raised its offer to $1.15 
billion after it was over, but this effort was rejected by the 
bankruptcy court judge. The credit bubble for manufactured housing and 
subprime lenders like Conseco deflated by 2004, more than a year before 


the broader housing bubble peaked. 


This deal resembled in some ways another deal he had done two years 
earlier, partnering with Leucadia National to form Berkadia LLC, which 
provided a $6 billion secured five-year loan to the bankrupt FINOVA so 
it could pay down its debt. 


In First a Dream, Jim Clayton recounts that Michael Daniels, an 
intern who had “tolerated” him through the six-month final edit of the 
book, got him to autograph a copy to give to Buffett. When he graduated 
and went to work for UBS, Daniels handed the book over to the next 
intern, Richard Wright, for delivery. “The Ballad of Clayton Homes” 
(Fast Company, January 2004) claims that the Claytons used Wright to 
send a message to Buffett 


In his memoir, Jim Clayton says people find it hard to believe that 
he did not return Buffett’ s call himself. He says it never occurred to 
him to do so, and he and Buffett have never called each other about 
business. During the months that the deal was in negotiation and 
litigation, the author observed that Buffett dealt only with Kevin 
Clayton. 


Interview with Kevin Clayton. 


Jim Clayton, Bill Retherford , First a Dream. (Tennessee: FSB 
Press, 2002). The 2004 revised edition gives an account of Berkshire 


Hathaway’ s fight for Clayton Homes. 


Buffett had spent only $50 million in April to purchase PetroChina 
stock, but that brought Berkshire’ s ownership to $488 million and over 
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21. 


22. 


23. 
24. 
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the limit that required disclosure to the Hong Kong Stock Exchange 


Buffett said he would buy foreign stocks under the right 
circumstances; e.g., in the United Kingdom or a newspaper in Hong Kong. 
However, he did not spend time seriously studying foreign stocks until 
opportunities in the U.S. began to thin. 


Warren Buffett, “Why I’ m Down on the Dollar, ” Fortune, November 
10, 2003. 


From unpublished coverage of the 2003 Berkshire Hathaway annual 


meeting, courtesy of Outstanding Investor Digest. 


A major advantage of the deal was Berkshire’? s access to and low 
cost of funds. With its AAA credit rating, it could borrow at a far 
lower rate than any other manufactured-home maker and thus not only 
survive credit droughts but make money under conditions where 


Clayton’ s competitors could not survive. 
Speaking at the New York Public Library, June 25, 2006. 


Andrew Ross Sorkin, “Buffett May Face a Competing Bid for Clayton 
Homes, ” New York Times, July 11, 2003. 


“Suit Over Sale of Clayton Homes to Buffett, ” New York Times, June 
10, 2003. Gray alleged that previous shareholder meetings electing 
directors had taken place without proper notice. In June the Delaware 
Chancery Court ruled that Clayton had technically not met the notice 
requirement , but since the meeting was so well attended by 
shareholders, the mistake was only technical and results of the meeting 


would not be overturned. 
Jennifer Reingold, “The Ballad of Clayton Homes. ” 


At its peak before the death of Susan T. Buffett, the foundation 
spent $15 million-$30 million per year in total, mostly on reproductive 


rights. 


If Buffett had paid dividends and used them for the donations, the 


whole point would have been moot 


Douglas R. Scott Jr. , president, Life Decisions International, 
letter to Warren Buffett, September 26, 2002. 


The number came from Cindy Coughlon, a Pampered Chef consultant who 
organized the boycott. Nicholas Varchaver, “Berkshire Gives Up On 
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Giving: How a Pro-Life Housewife Took On Warren Buffett, ” Fortune, 
August 11, 2003. 

Compiled from various interviews. 

Pro-life activists , according to the U.S. National Abortion 


Federation, have committed 7 murders, attempted 17 other murders, made 
388 death threats, kidnapped 4 people, committed 41 bombings, 174 
instances of arson, and 128 burglaries, attempted 94 bombings or 
arsons, made 623 bomb threats, committed 1,306 instances of vandalism, 

made 656 bioterror threats, and committed 162 instances of assault and 
battery. These numbers exclude stalking, hoax device/suspect packages, 

hate mail, harassing phone calls, trespassing, invasion, Internet 
harassment, and other less serious incidents. The pro-life movement’ s 
activities have resulted in 37,715 arrests as of 2007. Most mainstream 
pro-life organizations reject the terrorist wing of the movement, some 


vocally. 
Berkshire Hathaway press release, July 15, 2003. 


Under Delaware law, only shareholders in attendance were eligible 


to vote on a recess. 
Jim Clayton, Bill Retherford, First a Dream. 


Interviews with Kevin Clayton and John Kalec , executive vice 


president and CFO of Clayton Homes. 


The suit, filed on July 25 by Milberg Weiss Bershad Hynes & 
Lerach, LLP, initially claimed that Kevin Clayton had asked Janus 
Capital to continue to support the deal even though it had sold the 
stock. In court, no evidence of this was found and the case was 


dismissed. 
Jennifer Reingold, “The Ballad of Clayton Homes. ” 


Jim Clayton cites these figures in first a Dream, indicating he 


could not confirm them. 


Cerberus memorandum, “For Discussion Purposes, ” reprinted in Jim 


Clayton, First a Dream. 


In a few instances, such as NetJets, private-company owners sold to 
him at lower prices than they could have obtained elsewhere because 
they wanted Berkshire as an owner. 


Jim Clayton, Bill Retherford, First a Dream. 


43. Interview with Kevin Clayton. 


44. By 2006, manufactured-home shipments had fallen to 117,510 units 
and were still declining at an average rate of 32% in 2007 despite a 
temporary bump in 2005 from Hurricane Katrina. (Source: Manufactured 


Housing Institute.) 
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奥马 哈 ，2003 年 夏秋 


9 月 ， 巴 菲 特 情绪 高 涨 。《 财 富 》 杂 志 将 他 评 为 商界 最 有 能 力 的 
人 。 在 一 片 惊 叹 声 中 ， 他 通过 拍卖 自己 的 旧 钱包 和 一 条 股票 信息 获得 
21 万 美元 ， 用 来 资助 女子 公司 (Girls Inc.) ， 苏 昔 的 非 营利 事业 。 
接着 ， 他 在 eBay 网 站 拍卖 自己 一 一 或 者 说 是 拍卖 8 个 人 和 他 共 进 午餐 的 
一 次 机 会 一 一 用 来 资助 旧金山 的 格 莱 德 纪念 教堂 ， 苏 珊 的 主要 事业 。 
格 菜 德 教堂 在 礼拜 期 间 免费 进行 HIV 测 试 ， 为 遭遇 家 人 和 其 他 教堂 拒绝 
的 男 同性 恋 者 举办 葬礼 和 悼念 活动 。 牧 师 塞 西 尔 。 威 廉 姆 斯 的 口号 是 
“大 爱 无边 ”， 苏 珊 把 这 个 词 作为 自己 的 口头 禅 ， 现 在 沃 伦 也 不 时 用 
这 个 词 。 在 格 莱 德 教堂 ， 人 人 都 受 欢 迎 ， 娼 妓 、 吸 毒 者 、 酒 鬼 、 流 浪 
者 。( 央 这 次 与 巴菲特 共度 的 两 小 时 以 及 8 个 人 在 迈克 尔 餐 厅 的 一 次 午 
餐 拍 卖 ， 共 有 50 人 在 eBay 网 站 竞标 出 价 ， 最 终 出 价 高 达 250 100 美 元 
一 一 高 于 他 钱包 里 的 股票 信息 的 价值 。 几 天 内 ， 艺 术 家 笔下 穿着 长 
袍 ， 仿 佛 来 自 奥 林 匹 斯 山 的 巴菲特 出 现在 《福布斯 》 杂 志 的 “最 佳 着 
装 亿 万 富翁 ”栏目 。 然 而 ， 要 不 是 巴菲特 的 名 声 和 人 气 可 以 促进 杂志 
的 销售 ， 在 如 此 激烈 的 竞争 中 《〈 亿 万 富翁 如 今 越 来 越 普遍 ) ， 他 是 不 
会 被 列 入 什么 最 佳 着 装 方面 的 竞争 者 的 。 除 此 之 外 ， 还 有 一 件 事 就 是 
苏 苦 和 苏 珊 都 将 应 邀 参加 《财富 》 杂 志 的 商界 女 强人 峰会 ， 谈 论 慈 善 
事业 ， 时 间 就 在 10 月 初 ， 参 加 峰会 的 人 都 是 美国 社会 非常 重要 的 女性 
人 物 ， 包 括 首席 执行 官 、 企 业 家 和 不 同 领域 的 杰出 女性 。 巴 菲 特 为 妻 
子 和 女儿 有 这 样 的 机 会 而 无 比 高 兴 ， 特 别 是 他 们 此 次 将 一 起 出 席 如 此 


重要 的 峰会 。 


就 在 那 次 峰会 前 的 星期 五 下 午 ， 苏 珊 打 电话 告诉 添 伦 她 会 晚 一 天 
到 ， 因 为 周一 要 进行 一 次 活 组 织 检 查 。 她 在 6 月 去 检查 了 牙 周 ， 那 次 检 
碍 本 来 应 该 在 5 月 份 ， 当 时 因为 肠 梗阻 、 食 管 省 疡 和 贫血 而 被 推迟 了 。 
牙科 医生 发 现 她 的 口腔 底部 有 和 针尖 波 点 状 斑 点 ， 建 议 她 去 看 专家 。 两 
个 月 过 去 了， 她 还 一 直 没 有 安排 出 时 间 去 检查 ， 总 是 忙于 她 自己 的 各 
类 差 旅 行程 。 就 在 最 后 终于 约 好 医生 的 时 候 ， 还 险些 取消 检查 去 参加 


蓄 次 基金 会 的 活动 。 


“不 ， 不 ， 不 ， 不 ， 不 ， 不 。 不 能 取消 。” 凯 琴 琳 。 科 尔 说 。 科 
尔 一 般 不 会 很 不 客气 地 反驳 自己 的 朋友 和 上 司 ， 但 是 这 一 次 她 坚持 
说 ，“ 你 必须 去 。” 人 四 


德 博 拉 。 格林 斯 潘 医生 通过 和 触 诊 发 现 苏 珊 脖子 一 侧 的 淋巴 结 肿 
胀 ， 就 强烈 建议 她 在 周一 尽快 去 看 另 一 位 专家 布 赖 恩 。 施 米 特 医生 ， 
进行 一 次 活 组 织 检查 。 苏 珊 似 乎 并 不 担心 活 组 织 检查 会 有 什么 不 良 结 
果 。 她 想 推迟 检查 ， 为 的 是 不 错过 这 次 《财富 》 杂 志峰 会 的 任何 一 个 
细节 。“ 我 必须 去 。” 她 这 样 对 凯瑟琳 说 ， 就 是 指 必须 按时 参加 这 次 
峰会 。 然 而 ， 那 位 专家 施 米 特 医生 拒绝 延迟 检查 。[ 汪 


巴菲特 悄悄 地 承受 着 这 一 切 ， 内 心 非常 震 尺 。 苏 珊 打 完 电话 后 的 
儿 小 时 ， 他 一 直 和 别人 在 电话 上 不 看 边际 地 聊天 ， 艰 难 地 撒 过 上 自己 从 
办 公 室 回 到 家 中 后 的 每 一 分 钟 。 在 每 天 的 桥牌 时 间 就 要 开始 之 前 ， 他 
在 电话 里 随便 说 了 一 句 ， 但 是 声 首 低沉 而 严肃 ，“ 哦 ， 顺 便 说 一 句 ， 
苏 珊 星 期 一 要 做 活 组 织 检查 。” 


“ATTA? | 电话 那 边 吃惊 地 问 。” 


“她 的 嘴 里 有 点 问题 ，” 他 说 ，“ 就 这 样 吧 ， 我 以 后 再 和 你 
说 。” 而 后 他 挂 断 电话 。 


苏 珊 作 了 活 组 织 检查 。 她 照例 参加 峰会 ， 照 例 发 言 ， 而 后 飞 到 东 
边 的 迪 凯 特 去 豪 伊 的 农场 ， 看 望 孙子 们 ， 开 着 联合 收割 机 收割 庄稼 ， 
随后 返回 旧金山 。 豪 伊 事 后 才 明 白 ， 自 思 自 导 ， 唉 ， 她 一 直 说 要 在 收 
获 的 季节 来 农场 ， 但 是 以 前 一 直 没 有 实现 。( 电 然而 ， 屠 时候 他 没有 发 
BL ALAR, FAIR BERR. ©) 


沃 伦 一 直 盯 着 电脑 屏幕 ， 要 么 浏览 新 闻 ， 要 么 打 桥 牌 ， 要 么 玩 直 
升 机 游戏 。 他 内 心 的 焦灼 还 是 像 平 常 那 样 表 现 出 来 : 不 断 地 问 同样 的 
问题 ， 一 次 又 一 次 地 说 同样 的 事情 ， 但 是 在 问 及 他 是 否 担心 时 ， 他 还 
是 拒 不 承认 。 


星期 五 ， 苏 珊 和 凯瑟琳 。 科 尔 一 道 去 南 加 州 大 学 医疗 中 心 取 活 组 
织 检查 结果 。 苏 珊 对 病情 可 能 会 有 多 么 严重 似乎 浑然 不 知 。 他 们 到 了 
施 米 特 医生 的 办 公 室 后 ， 苏 珊 对 科 尔 说 ，“ 你 怎么 那么 紧张 。 为 什么 
那么 紧张 啊 ? ” 科 尔 心 想 ，“ 哦 ， 我 的 天 哪 ， 难 道 她 不 知道 可 能 会 有 
不 好 的 检查 结果 吗 ?” 他 们 见 到 医生 后 ， 医 生 对 苏 珊 说 她 患 有 三 期 口 
腔 癌 。 诊 断 结果 让 她 震惊 。“ 她 当时 就 像 遭 遇 晴天 霹雳 一 役 。” 科 尔 
说 。 她 显然 想 都 没有 想 过 会 有 这 种 可 能 。 馈 


苏 珊 一 时 间 眼 泪 纵横 。 然 而 ， 她 还 是 坚强 的 她 ， 回 到 车 里 的 时 
候 ， 就 已 经 打 起 精神 开始 安慰 别人 。 她 打 电 话 给 沃 伦 ， 他 没有 说 什 
A, WaT iGO, yeh, “BST HIE, hE DT 
音 。” 而 后 她 回 到 家 ， 再 次 和 沃 伦 讲 自己 的 病情 ， 又 和 苏 苦 、 豪 伊 和 
彼得 讲 了 。( 央 那 时 候 ， 苏 蓄 已 经 在 浏览 相关 网 站 了 。( 包 她 打 电 话 告诉 
父亲 ，“ 不 要 去 浏览 口腔 癌 的 网 站 ”。 


每 年 患 口腔 癌 的 有 34 000 人 ， 其 中 8 000 多 人 会 因此 去 世 ， 是 一 种 
无 痛 但 可 以 快速 扩散 的 癌症 ， 比 黑 素 瘤 、 脑 瘤 、 肝 癌 、 富 颈 总 或 霍 奇 
金 病 的 致死 率 都 高 ， 人 号 口腔 癌 的 高 致命 性 是 因为 其 通常 在 扩散 到 淋巴 
结 后 才 被 发 现 ， 到 这 一 程度 原 发 肿瘤 就 可 能 侵入 周围 组 织 ， 而 且 可 能 


转移 到 其 他 器 官 。 口 腔 癌 患者 极其 容易 继 发 第 二 原 发 肿瘤 ， 原 发 治愈 
后 复发 的 风险 高 达 20 倍 。 


至 少 90% 的 口腔 瘤 确诊 患者 是 长 期 吸烟 或 使 用 无 烟 烟 草 的 人 们 。 既 
吸烟 又 喝酒 的 人 患 病 比 例 更 高 。 苏 珊 。 巴 菲 特 回来 不 吸烟 、 不 喝酒 。 
她 没有 明显 的 发 病因 素 。 三 期 癣 症 的 检查 结果 表示 瘤 细 胞 可 能 至 少 已 
经 扩散 到 一 侧 淋巴 结 ， 但 是 可 能 没有 扩散 到 其 他 部 位 。 


苏 珊 回 到 了 面 朝 金门 大 桥 的 公寓 ， 三 面 墙壁 上 分 别 摆 着 旅游 纪念 
品 、 朋 友 送 的 礼物 、 一 件 对 她 而 言 意 义 非凡 的 艺术 品 。 这 位 素来 广 区 
朋友 、 兴 趣 广泛 的 女士 开始 告诉 人 们 : “我 的 生活 非常 美满 。 孩 子 们 
都 长 大 成 人 ， 我 也 有 幸 抱 上 孙子 了 。 我 热爱 生活 ， 而 且 有 自己 的 工 
作 ， 真 的 不 需要 再 多 了 。” 


“如 果 按 照 我 的 意思 ，” 她 对 科 尔 说 ，“ 我 束 一 个 人 去 意大利 的 
村 庄 ， 静 静 地 离开 人 世 。” 她 更 害怕 经 受 痛 闫 的 打磨 慢 慢 离开 人 间 ， 
而 不 是 顺 其 目 然 地 悄悄 离开 。 但 是 如 条 她 确实 放弃 治疗 ， 就 是 放弃 了 
自己 生活 中 非常 重要 的 人 们 ， 几 十 年 来 成 为 她 生命 一 部 分 的 人 们 。 其 
实 束 是 为 了 沃 伦 她 才 愿 意 接受 手术 治疗 。 然 而 ， 她 告诉 科 尔 和 一 位 朋 
友 罗 恩 。 帕 克 斯 ， 说 她 没有 决定 是 不 是 要 继续 手术 后 的 放 冉 治疗 ， 而 
放射 治疗 是 为 降低 复 及 必须 进行 的 ， 况 且 该 病 的 复发 率 非 常 高 。 由 于 
茶 些 原因 ， 可 能 是 过 分 受惊 ， 她 似乎 没有 明白 术 后 放疗 有 多 么 重要 。 


第 二 天 早晨 ， 苏 融和 科 尔 开 始 计划 接 下 来 的 安排 ， 苏 珊 莫 名 其 妙 
地 拒绝 让 科 尔 购买 手术 后 她 在 公寓 里 生活 所 必需 的 一 些 设备 。 科 和 尔 需 
要 购买 升降 梅 帮助 她 在 手术 后 回 到 位 于 顶层 的 公寓 。 苏 珊 完 全 不 听 这 
些 。 科 尔 认 定 苏 珊 一 定 是 因为 受 慰 或 者 在 努力 元 制 自己 才 表 现 出 这 样 
的 情绪 ， 后 来 她 决定 打 电话 给 苏 贡 ， 苏 黄 说 不 用 理会 母 杀 的 反对 ， 该 
买 什么 就 去 买 吧 。 
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的 时 候 总 是 这 样 。 他 杀 目 送 闷闷不乐 的 阿 斯 特 丽 德 到 林肯 观看 内 布 拉 
斯 加 足球 比赛 。 第 二 天 一 早 他 飞 到 有 旧金山， 就 是 在 那里 他 得 知 办 珊 需 
要 进行 大 手术 。 她 再 活 5 年 的 可 能 性 只 有 50%。 手 术 可 能 去 除 苏 珊 的 大 
部 分 颌 骨 和 所 有 牙齿。 手术 后 一 个 多 月 的 时 间 ， 她 只 能 通过 插 在 曙 子 
里 直接 通 到 骨 部 的 管子 进食 。 而 且 那 段 时 间 她 都 不 能 说 话 ， 手 术 还 可 
能 引起 面部 变形 。 苏 珊 还 和 旋 伦 讲 了 许多 ， 她 说 她 担心 目 己 的 样子 会 
吓 坏 几 个 孙子 。 他 们 决定 下 周到 纽约 纪念 斯 隆 一 凯特 琳 癌 症 中 心 再 进 
行 一 次 检查 ， 尽 管 这 很 大 程度 上 只 是 重复 一 次 检查 而 已 。 


回 到 奥马 哈 ， 沃 伦 就 一 刻 不 停 地 打 电 话 、 在 线 玩 儿 桥 牌 、 工 作 、 
处 理 即将 到 来 的 一 次 会 议 一 一 和 《华尔街 日 报 》 发 行人 卡 伦 。 埃 利 奥 
特 。 有 又 斯 的 会 议 。 到 目前 为 止 ， 巴 菲 特 与 《华尔街 日 报 》 发 生 过 几 次 
分 卜 ， 原 因 惑 是 该 报 对 他 的 报道 ， 其 从 1992 年 开始 ， 就 将 他 称 为 戴 痢 
友好 贤明 “面具 ”的 “项 固 而 优雅 之 人 ”。 聚 斯 此 次 造访 可 能 是 为 了 
当面 请 罪 、 以 示 愧 次 ， 也 可 能 是 想 探 探 他 有 没有 意向 并 购 当 时 陷入 财 
务 困 境 的 报社 。 但 是 他 的 注意 力 从 来 没有 真正 离开 过 苏 珊 ， 他 谈 到 她 
的 时 候 滔 滔 不 绝 。 接 下 来 的 几 个 月 ， 他 决定 每 个 周末 都 到 旧金山 陪 
她 。 尽 管 他 确实 不 知道 目 己 该 怎么 做 ， 但 是 他 和 希望 目 己 可 以 按照 一 种 
目 己 理 解 的 方式 来 关心 她 ， 就 像 如 果 他 病 了 ， 她 会 怎么 关心 他 那样 。 
他 说 他 清楚 地 感觉 到 她 需要 他 陪 厦 。 确 切 地 说 ， 他 也 需要 她 在 里 边 。 


和 有 又 斯 的 那 次 会 议 太平 无 事 ， 双 方 都 没有 感到 为 难 ， 巴 菲 特 也 没 
有 并 购 报社 。 那 一 周 他 每 天 早晨 都 一 脸 倦 容 一 一 显然 是 没有 休 妃 好 
一 一 然而 ， 他 还 是 打 起 精神 处 理 每 天 的 工作 。 除 了 秘书 戴 比 。 博 赞 科 
和 少数 几 人 以 外 ， 伯 死 希 尔 - 哈 撒 圳 总 部 没有 人 知道 原因 。 


那 一 周 他 几乎 没有 离开 自己 的 座位 ， 办 公 室 就 在 复印 室 和 两 个 档 
采 室 之 间 ， 大 部 分 时 间 他 都 通过 电话 和 苏 珊 聊 天。 尽管 他 们 一 聊 就 是 
儿 小 时 ， 但 是 她 从 不 明确 提 到 上 自己 要 面临 的 折磨 。 开 始 ， 她 自己 还 没 


有 完全 明白 完 竟 是 多 大 的 手术 ， 可 能 还 需要 从 她 的 腿 上 取 一 块 骨头 进 
行 移植 。 外 科 医 生 也 不 确定 手术 会 对 她 的 面部 造成 多 大 的 影响 ， 尽 管 
他 们 认为 可 以 保住 她 的 舌头 。 对 她 来 讲 最 要 命 的 就 是 她 从 此 也 许 再 也 
不 能 唱歌 了 。 她 和 前 女 媚 区 伦 。 格林 伯 格 谈 到 过 手术 ， 艾 伦 对 她 的 健 
康 状 况 比 较 了 解 ， 多 年 来 他 曾经 带 这 位 朋友 、 上 司 和 前 后 母 多 次 进出 
总 诊室 。 而 且 格 林 伯 格 注意 到 巴菲特 面 对 疾 病 时 表现 出 的 退缩 无 助 的 
情绪 ， 所 以 在 去 巴菲特 的 办 公 室 汇报 基金 会 项 目 工作 的 时 候 ， 从 来 不 
提 苏 珊 。 


然而 ， 尽 管 沃 伦 不 想 知 道 太 多 ， 他 说 着 说 着 还 是 说 了 他 所 知道 的 
情况 。“ 有 5 个 医生 参与 手术 ， 手 术 时 间 至 少 需 要 10 个 小 时 。 她 可 以 得 
到 全 世界 最 好 的 护理 。 她 收 到 了 豪 伊 的 来 信 一 一 没有 哪 位 母亲 收 到 过 
孩子 写 来 的 那么 感人 的 信 。 她 具备 许多 有 利 条 件 ， 但 是 手术 还 是 非常 
折磨 人 的 。 医 生 们 告诉 她 许多 许多 ， 她 知道 我 不 想 了 解 细节 ， 束 告 诉 
我 她 认为 我 能 面 对 的 事情 。 我 可 以 肯定 医生 们 一 定 认为 我 疯 了 ， 因 为 
我 没有 直接 和 他 们 谈 。 但 是 我 做 不 到 ， 所 以 是 她 告诉 我 手术 的 这 些 关 
键 问题 的 。” 


几 天 后 ， 苏 珊 飞 到 奥马 哈 去 接 办 苦 ， 按 照 她 的 第 二 套 计划 ， 苏 黄 
将 陪 她 到 纽约 纪念 斯 隆 一 凯特 琳 交 症 中 心 。 在 关 症 中 心 的 检查 融 来 一 
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痛 。 距 离 上 次 肠 梗阻 剧 痛 发 作 还 不 到 5 个 月 的 时 间 ， 就 是 去 年 5 月 他 们 
全 家 因此 取消 非洲 之 行 的 那 一 次 ， 这 样 的 发 作 非 常 痛 苗 。 她 晚上 只 好 
住 在 苏 茵 家 里 ， 第 一 次 否 下 大 量 的 止痛 片 而 没有 去 医院 ， 而 此 前 每 一 
次 发 作 她 都 必须 去 医院 。 


巴菲特 形容 村 杭 ， 拖 独 疫 惫 的 身躯 坚持 去 办 公 室 ， 星 期 三 参加 了 
可 口 可 乐 在 亚特兰大 召开 的 董事 会 议 。 他 回来 后 ， 苏 丙 开 始 从 剧 痛 中 


恢复 ， 去 看 了 阿 斯 特 丽 德 。 阿 斯 特 丽 德 见 到 办 珊 后 ， 不 能 目 己 地 器 了 
起 来 ， 这 一 次 又 是 苏 瑚 来 安慰 别人 。 


周末 结束 后 ， 苏 珊 飞 回 旧金山 ， 巴 菲 特 又 开始 情绪 低落 ， 他 说 话 
时 声音 晰 哑 ， 显 然 睡 卢 不 好 。 两 年 一 度 的 巴菲特 集团 会 议 再 过 几 天 就 
要 召开 了 ， 这 对 他 也 是 一 种 压力 。 苏 珊 的 医生 不 希望 她 参加 集团 会 
议 ， 因 为 要 去 圣 迁 戈 。 因 此 ，1969 年 以 来 沃 伦 第 一 次 独自 参加 会 议 。 
不 但 苏 珊 没 能 出 席 ， 他 的 朋友 、 早 期 的 合作 伙伴 、 洛 斯 保险 公司 总 裁 
拉 里 。 蒂 施 这 次 也 缺席 了 ， 他 同样 也 是 因为 生病 了 ， 而 且 是 晚期 骨 
癌 ， 


巴菲特 显然 一 直 在 想 这 次 苏 珊 不 能 一 道 参加 会 议 将 是 什么 情景 。 
她 生病 的 消 恩 一 定 会 引起 笑 动 ， 很 多 参加 会 议 的 人 之 前 加 有 所 耳闻 。5 
天 中 他 将 一 直 回 答 关 于 她 的 各 种 问题 ， 接 受 络绎 不 绝 的 问候 ， 还 要 努 
力克 制 自己 的 情绪 。 他 必须 亲自 主持 会 议 ， 保 持 会 议 气 氛 ， 但 也 不 能 
过 分 兴奋 而 让 人 觉得 做 作 。 巴 菲 特 很 好 地 把 握 了 自我 调整 的 艺术 ， 仿 
佛 这 是 他 与 生 俱 来 的 本 领 一 一 然而 ， 现 在 他 还 是 需要 刻意 调整 自己 的 
情绪 。 会 议 结束 回 到 酒店 后 ， 他 孤独 地 在 黑暗 中 思索 弥 想 。 


“我 的 约 想 很 多 ，” 动 身 到 圣迭戈 的 前 一 天 他 这 样 阅 ， 约 想 有 时 
候 也 让 人 不 安 ，“ 在 那里 我 扮演 多 个 角色 ， 没 有 一 刻 末 着 。” 那 天 晚 
上 他 晚餐 就 要 了 一 个 三 明治 ， 在 办 公 室 一 边 吃 一 边 和 一 位 客人 聊天 ， 
在 沙 伦 来 打 桥牌 之 前 他 一 刻 也 不 愿 内 着 ， 一 直 都 在 聊天 。 开 始 他 只 是 
谈 一 些 无 关 紧 要 的 政治 和 经 济 方面 的 话题 ， 后 来 ， 谈 话 还 是 转 到 了 这 
些 天 来 一 直 让 他 揪心 的 事情 ; 手术 在 这 次 会 议 之 后 很 快 进行 。 


瞬间 ， 他 的 脸 上 闪 过 一 丝 腊 样 ， 表 情 开 始 扭 曲 ， 后 来 双手 掩 面 ， 
双肩 不 集 地 拌 动 ， 整 个 里 体 一 下 子 回 前 次 在 椅子 上 ， 仿 佛 地 展 中 倒 下 
的 高 塔 。 他 无 助 地 抽泣 着， 几乎 噶 不 过 气 来 。 此 时 没有 什么 可 以 安慰 
他 。 


渐渐 地 ， 他 克制 住 无 比 的 豆 伤 ， 开 始 讲 他 的 苏 珊 。 在 长 达 两 小 时 
的 时 间 里 ， 他 依然 不 时 地 痛哭 流 涕 。 他 为 她 必须 经 历 的 巨大 痛苦 而 担 
心 ， 她 比 他 坚强 。 他 更 担心 的 是 她 会 把 死亡 当 作 一 件 很 目 然 的 事情 来 
接受 ， 而 不 像 他 一 样 去 和 死神 抗争 。 他 害怕 失去 她 。 他 一 直 认 为 自己 
的 中 心 是 她 ， 而 现在 却 要 反 过 来 了 。 他 一 直 认 为 目 己 不 会 孤单 ， 因 为 
她 会 比 他 长 寿 。 他 一 直 认 为 目 己 可 以 凭借 她 的 智慧 和 判断 来 面 对 人 生 
必须 面 对 的 生死 抉择 。 他 一 直 认 为 在 他 离开 后 ， 她 会 打 理 好 基金 会 。 
没有 他 ， 她 一 样 可 以 保持 家 寿 和 和睦; 她 会 保证 阿 斯 特 丽 德 得 到 很 好 的 
照顾 ;她 会 解决 任何 巴 慎 ， 绥 解 别 人 的 痛 盏 。 她 会 打 理 好 他 的 葬礼 ， 
以 一 种 独特 的 方式 让 人 们 永远 铭记 人 他。 最 重要 的 是 ， 他 一 直 硕 望 在 目 
己 生命 的 最 后 时 刻 苏 珊 可 以 陪 在 他 号 边 ， 在 死神 降临 的 时 候 ， 她 坐 在 
床 头 ， 握 着 他 的 手 ， 告 诉 他 不 要 害 介 ， 帮 助 他 减轻 痛 兰 ， 就 像 她 一 直 
安慰 别人 那样 。 多 年 来 这 是 第 一 次 ， 他 必须 考虑 事情 可 能 完全 不 是 自 
己 一 直 设 想 的 那样 。 但 是 这 些 想 法 太 残 酷 了 ， 他 只 能 强迫 目 己 立即 停 
止 思 考 。 他 相信 医生 们 会 照顾 好 她 ， 她 可 以 活 下 来 。 离 开办 公 室 去 打 
桥牌 的 时 候 ， 他 还 是 非常 忧郁 ， 但 是 平静 了 许多 ， 也 镇 定 了 许多 。 


第 二 天 一 早 ， 巴 菲 特 飞 到 圣迭戈 。 在 巴菲特 集团 的 会 议 上 ， 他 略 
显 沉默 ， 但 没有 垂头丧气。 他 主持 了 三 天 的 会 议 ， 包 括 在 盖 茨 家 的 一 
次 晚餐 聚会 ， 比 尔 。 和 鲁 安 发 言 讲 了 改善 哈 勒 姆 学 校 的 条 件 一 事 ， 杰 克 
. 拜 因 讲 了 管理 接任 的 问题 ， 查 理 。 芒 格 讲 了 伟大 的 实业 家 安德鲁 
卡 内 基 的 生活 ， 安 德 鲁 。 卡 内 基 主 张 死 而 富有 是 一 种 耻辱 。 豪 伊 。 巴 
菲 特 只 是 碰巧 参加 了 聚会 ， 他 讲述 了 自己 的 摄影 画册 《人 生 织 锦 画 》 
中 的 照片 背后 的 拍摄 动机 ， 画 册 展 示 了 生活 在 贫困 的 非洲 深 受 苦难 的 
人 们 ， 杰 弗 里 。 考 恩 ， 南 加 州 大 学 安 纳 堡 传 播 学 院 的 院 长 ， 发 表 了 题 
为 “从 年 轻 的 理想 主义 到 年 迈 的 官僚 主义 ”的 演讲 ， 内 容 涉及 美国 社 
会 称 为 “静默 的 一 代 ” 的 人 们 ， 他 们 生 于 20 世 纪 30 年 代 末 到 40 年 代 
初 ， 而 且 在 座 的 各 位 大 多 都 是 那个 年 代 出 生 的 。 人 外 
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望 她 能 到 那里 放松 一 下 。 她 之 前 从 来 没有 到 过 水 疗 中 心 ， 起 初 坚 决 反 
对 。 在 奢华 的 庄园 里 尽情 享乐 ， 对 她 来 讲 束 像 一 个 从 来 没有 修 过 脚 的 
女士 想 尝 试 勾 手 三 周 跳 一 般 。 阿 斯 特 丽 德 没 有 什么 罕 华 的 装束 ， 她 只 
带 了 几 件 了 恤衫 到 那个 知名 的 度假 村 准备 度 过 一 周 的 时 间 。 到 那里 后 的 
第 一 顿 午 和 餐 只 要 了 一 个 火 鸡 金 巴 利 汗 卷 ， 出 于 习惯 ， 她 开始 不 厌 其 烦 
地 向 工作 人 员 讲 述 废物 回收 利用 和 泡沫 包装 方面 的 环保 观念 。 在 接待 
区 ， 一 位 护理 人 员 带 她 来 到 了 一 间 办 公 室 ， 为 她 特别 制订 水 疗 和 保健 
养生 方案 。 在 问 及 她 当时 的 感受 和 有 什么 担忧 的 时 候 ， 她 居然 回答 说 
她 担心 她 的 朋友 苏 珊 。 护 理 员 显 袋 明白 目 己 眼前 的 这 位 女士 癌 来 都 是 
关心 别人 、 照 顾 别 人 的 类 型 。 她 温和 地 对 阿 斯 特 丽 德 进行 了 一 些 放 松 
治疗 ， 如 接触 疗法 。 阿 斯 特 丽 德 参加 了 几 次 瑜伽 课程 、 练 习 走 乌 步 、 
学 习 刘 饪 、 做 美容 、 按 摩 、 学 打 高 尔 夫 。 她 不 习惯 自己 得 到 别人 的 赂 
顾 ， 但 是 令 她 感叹 的 是 ， 上 自己 可 以 一 点 点 习惯 别人 的 照顾 ， 而 且 居 然 
发 现 这 样 也 蛮 不 错 的 。 


苏 珊 手 术 的 前 一 天 ， 巴 菲 特 从 圣 返 蕊 结束 会 议 飞 到 旧金山 。 他 本 
来 安排 那天 一 定 要 去 参加 一 个 条 特 捷 的 市 场 活动 ， 但 是 苏 黄 知道 他 是 
在 克制 自己 对 苏 珊 的 担心 ， 就 打 电 话 对 他 次 必须 到 有 旧金山。 因此， 他 
勉强 来 到 了 旧金山 ， 晚 上 就 和 家 人 一 起 在 苏 丙 的 公 寅 上 度 过 。 大 家 都 像 
平常 一 样 。 苏 珊 这 一 次 不 需要 照顾 列 人 《因为 她 目 己 需要 照顾 ) ， 她 
就 一 直 回 避 和 家 人 谈 起 自己 对 第 二 天 将 进行 的 手术 有 什么 想法 ， 始 终 
都 在 一 边 打 电 话 。 琴 伦 一 晚上 都 在 电脑 上 玩 直 升 机 游戏 ， 眼 睛 都 没有 
离开 过 屏幕 。 


第 二 天 一 早 ， 全 家 束 陪 着 苏 瑚 来 到 加 州 大 学 旧金山 医疗 中 心 ， 在 
那里 ， 专 家 们 给 她 进行 了 静脉 注射 ， 在 她 的 元 腿 膝 部 到 脚 踩 处 用 魔 约 
变色 笔画 了 一 个 巨大 的 椭圆 。 他 们 说 这 是 为 了 标明 从 哪里 切 开 她 的 
腿 ， 取 出 进行 移植 所 需 的 骨头 。 世 斯 利 医生 ， 苏 珊 的 外 科 医 生 ， 人 告诉 
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而 后 ， 苏 珊 带 着 女儿 来 到 了 卫生间， 把 门 关 上 。 她 不 想 让 沃 伦 听 到 
她 必须 说 的 一 些 话 。“ 听 着 ，” 她 说 ，“ 管 和 从 现在 一 定 吓 坏 了。 你 要 
明白 如 果 手 术 发 现 瘤 细胞 数量 很 多 ， 就 别 让 他 们 进行 手术 了 。 我 很 担 
心 他 会 在 得 知 辣 细 胞 确实 扩散 的 情况 下 ， 依 然 告 诉 医生 们 继续 手术 ， 
他 不 希望 我 离开 。” 


8 点 钟 ， 办 珊 开 始 手术 ， 家 人 都 来 到 手术 等 候 室 ， 在 那里 等 候 手术 
消 息 。 许 多 人 部 在 那里 采 着 电视 里 播放 的 杰 里 ， 斯 宾 格 的 节目 打发 时 
间 ， 此 时 他 们 关心 的 人 在 手术 室 里 接受 手术 治疗 。 沃 伦 手 里 拿 着 一 份 
报纸 ， 不 时 合 上 报纸 ， 挡 在 脸 上 ， 抬 起 一 只 手指 去 眼泪 ， 而 后 又 打开 
报纸 。 


艾 斯 利 医 生 在 45 分 钟 后 束 从 手术 室 出 来 。 尽 管 在 两 侧 淋 巴结 都 发 
现 了 冶 细 胞 ， 但 是 没有 扩散 到 其 他 部 位 ， 还 算是 好 消 恩 。 手 术 只 需要 
摘 掉 口 底 、 两 规 内 侧 和 大 约 1/3 的 舌 部 ， 不 需要 植 骨 。 艾 斯 利 医 生 离 开 
后 ， 添 伦 开 始 问 : “ 哦 ， 苏 苦 ， 他 刚才 是 说 要 过 一 个 半 小 时 ， 他 还 要 
来 告诉 我 们 吗 ? 你 可 以 肯定 吗 ? 他 们 真 的 知道 吗 ? ”每 一 次 ， 苏 苗 都 
耐心 地 和 他 说 他 们 已 经 知道 结果 了 了， 然后， 过 几 分 钟 ， 他 束 义 开始 问 
同样 的 问题 。“ 哦 ， 他 们 怎么 这 么 快 就 知道 了 ? ”他 不 停 地 说 ，“ 我 
觉得 不 对 ， 可 能 他 一 会 儿 还 要 出 来 。” 


16 个 小 时 后 ， 苏 珊 进 了 重症 监护 病房 ， 通 过 气管 套 管 呼吸 ， 左 辟 
从 手腕 到 肘 部 都 缠 着 绷带 ， 医 生 从 那里 取 了 一 块 皮 在 她 嘴 里 进行 了 皮 
肤 移植 。 她 的 舌头 都 肿 得 从 嘴 里 伸 出 来 了 ， 鼻 孔 插 着 直接 通 到 骨 里 的 
鼻饲 管 。 她 不 停 地 咳嗽 ， 气 管 套 管 总 被 堵塞 ， 必 须 不 时 地 进行 清理 ， 
保证 她 可 以 正常 呼吸 。 
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道 不 能 让 她 看 出 自己 脸 上 惊异 的 表情 ， 那 样 会 让 苏 丙 察觉 到 自己 看 起 
来 有 多 么 吓人 。 他 努力 让 目 己 坚强 起 来 ， 无 所 月 惧 地 在 她 身边 坐 了 一 
小 会 儿 。 之 后 ， 苏 黄 告诉 父 杀 和 两 个 弟 第 先 回 家 去 ， 他 们 竺 在 医院 也 
没有 什么 事情 可 做 。 坐 在 苏 珊 吴 边 的 时 候 ， 他 把 上 自己 的 感情 都 藏 在 了 
潘多拉 盒子 里 面 ， 离 开 后 他 说 自己 “一 直 尖 了 两 天 ”。 


接 下 来 的 两 个 周末 他 都 在 旧金山 和 苏 珊 度 过 。 后 来 ， 就 在 苏 珊 准 
备 出 院 回 家 的 时 候 ， 他 飞 到 佐治 亚 州 ， 为 佐治 亚 理 工学 院 的 大 学 生 作 
了 一 次 演讲 。 他 没有 更 多 地 谈 到 创业 经 营 ， 而 是 讲 了 一 些 常 见 的 主 
题 。 他 给 学 生 们 讲 了 精灵 的 富 言 ， 还 讲 到 了 慈善 事业 。 他 说 一 个 人 一 
生 中 最 好 的 投资 就 是 投资 自己 。 他 讲 了 他 的 偶像 本 杰 明 ，。 格 雷 龙 姆 ， 
还 说 选择 自己 的 偶像 一 定 要 慎重 ， 偶 像 是 影响 我 们 一 生 的 人 物 。 他 告 
诉 大 家 要 为 自己 崇拜 的 人 工作 。 


学 生 们 问 到 他 最 大 的 成 功 和 失败 的 时 候 ， 这 一 次 他 没有 讲 事业 方 
AR A ee, ewe: 


其 实 ， 当 你 们 到 了 我 这 个 年 纪 的 时 候 ， 你 们 衡量 自己 成 功 的 
标准 就 是 有 多 少 人 在 真正 关心 你 ， 你 也 希望 得 到 他 们 的 关心 。 

我 认识 一 些 非常 有 钱 的 人 ， 他 们 举办 庆功 灾 会 ， 修 建 以 他 们 
的 名 字 命 名 的 医院 辅 楼 ， 但 事实 上 世界 上 根本 没有 人 关心 他 们 。 
如 果 你 们 到 了 我 现在 的 年 纪 ， 却 发 现 没 有 人 对 自己 有 好 感 ， 不 管 
你 的 银行 账户 上 有 多 大 数目 的 存款 ， 你 的 生活 依然 是 不 幸 的 。 


这 是 对 生活 的 极限 测验 。 关 爱 是 用 钱 买 不 来 的 。 钱 可 以 买 来 
性 、 可 以 买 来 庆功 宴会 、 可 以 买 来 宣传 自己 活 得 精彩 的 小 册子 。 
得 到 关爱 的 唯一 方法 就 是 做 一 个 讨 人 吝 欢 的 人 。 如 果 你 有 钱 ， 你 
可 能 对 此 非常 愤怒 ， 你 可 能 会 想 自己 可 以 写 一 张 支票 : 我 要 买 价 


值 百 万 美元 的 关爱 ， 但 是 关爱 是 买 不 来 的 。 你 付出 的 爱 越 多 ， 得 
al St ARS, | 
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看 望 她 。 因 为 担心 灰 侍 堵塞 气管 套 管 ， 房 间 里 原本 铺 着 的 牧 黄 色 的 地 
毯 已 经 不 用 了 。 她 通过 升降 椅 回 到 公寓 ， 护士 们 也 月 用 了 租 来 的 气管 
抽 吸 系统 。 医 生 们 开始 为 苏 珊 准 备 为 期 6 周 的 放射 治疗 ， 放 疗 是 为 了 杀 
死 残 存 的 燥 细 胞 。 她 一 直 没 有 完全 同意 接受 放射 治疗 ， 而 且 放 疗 可 能 
灼伤 她 的 咽喉 。 手 术 前 医生 们 就 告诉 她 吃 胖 一 些 ， 因 为 手术 和 放疗 期 
间 她 的 体重 估计 要 减少 50 磅 。50 磅 不 是 一 个 小 数目 ， 但 是 手术 前 让 她 
欣 奈 的 就 是 当时 上 自己 的 体重 情况 完全 需要 好 好 减肥 。 现 在 ， 异 饲 管 不 
用 后 ， 护 士 们 一 天 喂 她 6 次 流 食 ， 因 为 疼痛 难 忍 ， 她 需要 大 半天 才能 吃 
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压力 之 下 ， 沃 伦 的 体重 增加 不 少 。 他 觉得 自己 得 减 掉 20 磅 ， 就 决 
定 和 苏 珊 一 起 选择 流 食 养 生 。“ 那 不 是 什么 有 趣 的 事情 ，” 他 说 ， 
“所 以 我 也 没有 得 到 一 点 乐趣 。” 


巴菲特 的 市 食 方 式 和 他 的 饮食 习惯 一 样 偏执 古怪 ， 而 且 不 利于 健 
康 。 他 决定 坚持 自己 的 一 员 东 略 ， 那 束 是 每 天 只 摄 入 1 000 卡 路 里 的 食 
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或 者 其 他 任何 他 想 吃 的 东西 ， 只 要 不 超过 他 自己 限定 的 1 000 卡 路 里 。 
最 轻松 的 一 步 便 是 不 喝 樱 桃 可 乐 ， 也 不 喝 别 的 什么 取代 樱桃 可 乐 ， 就 
是 直接 减少 水 分 报 入 。 每 天 1 000 卡 路 里 的 节食 养生 之 道 的 理念 就 是 ， 
结束 节食 带 来 的 痛 苗 。 他 没有 了 耐心， 不 理会 这 样 的 节食 方案 有 什么 健 
康 问 题 。“ 就 我 的 映 高 和 年 龄 ，” 他 说 ，“ 我 觉得 自己 可 以 一 年 援 入 
100 万 卡路里 ， 照 样 保持 这 个 体重 。 我 可 以 随心 所 欲 地 消耗 那些 卡 路 
里 。 如 末 我 想 在 1 月 份 吃 大 量 的 热 软 糖 针 代 ， 接 着 这 一 年 束 俄 大， 我 也 
能 做 到 。” 
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来 既 没 有 体重 严重 超标 也 没有 什么 重大 疾病 ， 所 以 没有 必要 就 此 和 他 
争执 。《〈 每 年 股东 大 会 之 前 他 都 采取 这 种 节食 速成 方案 ， 然 而 ， 一 和 直 
脱水 节食 的 做 法 与 前 几 年 的 肯 绪 石 可 能 确实 没有 什么 关系 。) 无 论 如 
何 ， 巴 菲 特 都 在 出 现 问题 之 前 ， 振 振 有 词 地 坚持 目 己 的 理论 。 然 而 ， 
一 个 罕见 的 例外 就 是 他 在 面 对 媒 体 评 价 的 时 候 。 他 从 来 没有 与 《金融 
时 报 》 或 《纽约 时 报 》 有 过 什么 争端 ， 他 是 这 两 份 报纸 的 忠实 读者 。 
他 的 麻烦 一 直 是 《华尔街 日 报 》。 


多 年 来 ， 他 总 是 让 一 些 乡巴佬 了 解 一 个 事实 ;华尔街 向 来 都 是 一 
帮 好 敲诈 的 人 出 没 的 一 个 非 正 式 场所 ， 因 此 与 《华尔街 日 报 》 有 所 积 
她 ，《 华 尔 街 日 报 》 是 华尔街 带 有 危险 性 的 正式 报纸 。 他 曾经 出 于 友 
善 地 组 织 过 一 次 《华尔街 日 报 》 的 “编辑 部 ”午餐 会 ， 结 果 适 得 其 
反 。 在 编辑 部 的 会 议 中 巴菲特 站 在 台 上 ， 向 编辑 们 讲述 当今 的 一 些 经 
济 问题 一 一 他 喜欢 这 样 做 一 一 但 是 ， 这 一 次 报纸 居然 引用 了 不 得 公开 
的 内 容 。 凯 瑟 琳 。 格 雷 厄 姆 违背 了 自己 的 新 闻 业 准则 一 一 格雷 厄 姆 的 
座右铭 是 不 公开 的 内 容 就 是 通过 引用 也 不 得 刊登 一 一 除非 确实 可 以 产 
生 正 面 效 应 。( 岂 巴菲特 勃然 大 怒 ， 而 且 报 纸 还 找 借 口 推 扼 责任 ， 表 示 
不 会 因此 向 他 道歉 。 此 外 ，《 华 尔 街 日 报 》 的 社论 版 定期 对 他 进行 亚 
语 攻 击 ， 因 为 他 主张 减轻 穷人 和 中 产 阶级 的 税 负 ， 增 加 富 人 的 税 负 。 


然而 ， 他 却 不 能 想象 一 天 不 读 《 华 尔 竺 日报》 的 日 子 ， 即 便 在 每 
个 星期 五 ， 他 要 开车 到 奥马 哈 艾 普 里 机 场 坐 上 三 个 小 时 的 和 芭 特 捷 航 班 
到 旧金山 去 也 不 能 例外 。 通 常 是 沙 伦 。 奥 斯 但 格 到 机 场 接 他 ， 直 接 带 
他 来 到 位 于 太平 洋 高 地 的 苏 珊 的 公寓 。 他 不 想 打搅 她 的 休 轧 ， 也 担心 
光线 穿 过 苏 丙 房间 没有 窗帘 的 大 窗户 会 弄 醒 她 ， 所 以 那 段 时 间 他 束 睡 
在 楼 下 用 来 存放 东西 的 房间 。 苏 珊 打 上 师 儿 或 睡觉 的 时 候 ， 他 经 常 去 沙 
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看 午夜 电影 。 


琴 伦 在 旧金山 的 时 候 ， 苏 珊 不 见 其 他 客人 ， 只 有 女儿 、 护 士 们 和 
每 天 照顾 她 的 科 尔 等 人 陪 在 号 边 。 她 几乎 不 见 什 么 人 ， 即 使 住 在 同一 
座 公寓 的 珍妮 。 利 普 西 。 罗 和 森 布 拉 姆 和 沃 伦 的 妹妹 伯 蒂 也 不 例外 一 一 
而 且 不 仪 是 周末 一 一 即使 分 散 一 点 儿 精 力 都 会 让 苏 丙 筋疲力尽 。 珍 妮 
每 天 写 一 张 卡片 ， 放 在 苏 珊 公 寓 的 门口 。 和 许多 共 珊 一 直 以 来 关爱 的 
人 一 样 ， 伯 蒂 因 为 不 能 见 到 嫂子 而 难过 。 她 一 直 仰 蓝 苏 珊 为 人 处 世 的 
智慧 ， 最 近 她 的 丈夫 刚刚 过 世 ， 她 觉得 上 自己 也 获得 了 一 种 同样 的 乱 
苇 。“ 硕 尔 特 是 心理 学 家 ，” 她 说 ，“ 想 都 不 用 想 ， 他 就 能 知道 入 们 
大 脑 中 的 元 信息 是 什么 。 硕 尔 特 去 世 后 ， 他 指引 我 以 一 种 从 未 有 过 的 
方式 处 理事 情 。 突 然则， 我 明白 了 过 去 自己 一 直 不 明白 的 事情 。” 伯 
带 认 为 她 现在 和 苏 珊 的 关系 也 不 同 了 ， 有 是 一 种 平等 的 关系 了 ， 上 所 以 她 
不 会 再 凡事 都 依赖 苏 珊 。 她 还 认为 目 己 终 于 开始 理解 苏 珊 了 。 


沃 伦 每 周 都 要 往返 于 奥马 哈 和 旧金山 之 间 ， 他 也 学 到 了 许多 自己 
从 来 都 不 了 解 的 东西 一 一 药物 治疗 、 放 射 治 疗 、 医 生 和 护士 所 讲 的 每 
一 个 细节 以 及 医院 的 设备 。 同 样 ， 他 的 情感 也 进入 到 一 个 新 的 阶段 
一 一 可 以 正视 自己 和 苏 珊 对 疾病 的 巧 惧 。 在 谈 到 最 近 发 生 的 一 系列 事 
情 时 ， 他 很 有 分 寸 地 讲 了 讲 妻 子 的 情况 ， 不 让 自己 的 情感 外 露 ， 和 不 
同 的 人 以 不 同 的 方式 谈 及 目前 的 情况 。 有 时 候 他 会 和 上 自己 全 力 文 持 的 
阿诺德 。 施 瓦 辛 格 讲 一 下 妻子 的 情况 ， 阿 话 德 。 施 孔 辛 格 是 他 最 近 认 
识 的 一 位 性 情 相 投 的 朋友 ， 他 被 提名 为 共和 党 候选 人 ， 参 加 加 州 州长 
格雷 。 戴 维 斯 被 免职 后 的 罢免 竞选 。“ 我 妻子 6 周 前 在 旧金山 做 了 一 次 
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时 候 我 们 不 能 辨别 谁 是 谁 ， 什 么 时 候 互相 依 假 ， 什 么 时 候 分 离 ， 没 有 
人 知道 。” 


熟人 打 电 话 的 时 候 ， 他 开始 刻意 去 谈 之 前 目 己 总 是 拼命 回避 的 问 
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多 。 她 没有 一 点 精神 头 一 一 她 以 前 从 来 没有 这 样 。 但 是 相 比 之 
下 ， 她 的 嘴 恢 复 得 很 好 ， 肿 胀 也 好 多 了 一 一 一 切 都 还 可 以 。 人 们 


都 吓 坏 了 ， 现 在 她 不 那么 疫 了 。 我 觉得 可 能 更 多 的 是 心理 作用 
一 一 我 是 说 她 现在 依然 没有 失去 对 生活 的 信心 。 


年 会 啊 ? 哦 ， 我 正 要 说 呢 ， 现 在 苏 珊 的 情况 ， 我 觉得 需要 跳 


过 音乐 节目 一 一 今年 5 月 的 年 会 上 她 是 不 能 唱 了 ， 所 以 我 们 期 待 明 
年 吧 。 


他 还 是 会 时 不 时 地 提 到 苏 珊 可 以 再 唱歌 ， 尽 管事 实 上 苏 珊 再 也 没 


E 唱 歌 。 只 有 在 和 非常 亲近 的 人 ， 比 如 和 女儿 在 一 起 时 ， 他 才 会 偶尔 
表现 出 无 助 的 样子 。 


路 上 会 磁 到 三 
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流 演 


员 搭 车 的 ， 当 然 是 偶尔 。 就 来 这 儿 …… 我 们 一 起 。 明 天 或 什么 时 
间 都 行 。 好 。 可 以 吧 ? 好 。 


每 晚 睡 两 小 时 。 


我 想 事情 的 时 候 就 睡 不 着 。 昨 晚 我 就 只 睡 了 两 小 时 ， 我 感觉 
挺 好 的 。 不 睡觉 都 没有 问题 。 苏 珊 又 开始 犹 了 移 要 不 要 接受 放疗 。 

我 们 说 服 她 了 。 我 离开 旧金山 的 时 候 她 完全 不 想 接 受 放 疗 ， 
但 是 我 又 回 到 那儿 后 ， 她 就 表示 可 以 接受 …… 


11. 


12. 


14. 


苏 珊 做 手术 唯一 的 好 处 就 是 30 多 年 来 我 将 第 一 次 不 去 翡 浴 洲 
过 圣诞 节 。 我 其 至 会 想 我 的 房子 还 在 不 在 那儿 。 
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座 丙 还 是 不 愿意 接受 放疗 ， 由 于 对 放疗 的 焦虑 不 安 而 开始 大 量 服 
用 安定 文 。“ 艾 斯 利 医生 告诉 我 一 些 安定 文 的 知识 ，” 苏 茵 说 ，“ 告 
诉 我 不 能 再 让 母 杀 大 量 服用 ， 但 是 一 提 到 放疗 她 就 紧张 不 安 。” 


添 伦 认为 不 接受 放疗 就 是 自暴自弃 : 如 果 放 疗 治 您 效果 更 好 ， 为 
什么 不 呢 ? 他 告诉 她 ， 手 术 是 最 痛 吉 的， 而 放疗 没有 那么 痛 兰 。 但 是 
放疗 科 医生 对 苏 珊 说 ， 如 果 有 人 和 你 谈 到 自己 的 放疗 经 验 ， 说 不 是 非 
常 痛 百 ， 干 万 别 相 信 他 们 。 在 嘴 里 进行 放射 治疗 不 同 于 其 他 部 位 的 放 
冉 治 疗 。 治 疗 后 口腔 会 彻底 被 和 灼伤， 什么 东西 吃 起 来 痢 像 铁 块 一 样 。 
唾液 腺 可 能 受 损 或 者 彻底 被 毁坏 ， 而 且 会 失去 全 部 味 荔 。 疼 痛 目 然 是 
不 能 免 的 ， 苏 珊 已 经 经 历 了 巨大 的 痛 百 ， 她 认为 目 己 有 权 拒 绝 更 大 的 
JATT o 
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们 都 希望 可 以 延续 她 的 生命 。 她 不 惧怕 死亡 ， 但 是 莫名其妙 地 认 
为 接受 放疗 就 完全 失去 了 自我 ， 放 疗 的 结果 可 能 就 是 在 生命 的 最 
后 经 受 更 大 的 痛苦 。 我 们 就 此 谈 了 很 长 时 间 ， 一 次 又 一 次 地 劝 她 
接受 放疗 ， 最 终 还 是 需要 她 自己 做 出 决定 。 但 是 另 一 方面 ， 现 在 
的 情况 有 些 让 人 摸 不 着 头脑 。 她 一 直 都 说 : “我 知道 自己 的 想法 
不 对 。 ”她 让 两 位 医生 以 最 好 的 方式 作 好 最 坏 的 打算 ， 却 只 是 因 
为 他 们 更 愿意 那么 做 。 
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的 时 候 就 听 着 02 乐 队 的 《神采 飞扬 》， 伴 着 《我 只 要 你 》 的 歌声 入 
HE. 


我 们 不 要 承诺 
今生 今世 


在 条 特 捷 的 活动 中 ， 博 诺 第 一 次 和 添 伦 说 话 ， 只 是 问 他 可 不 可 以 
和 上 自己 聊 一 刻 钟 。 


我 不 知道 博 诺 要 说 什么 。 他 问 了 我 几 个 问题 ， 不 知 为 什么 我 
们 非常 投缘 。 我 给 他 提出 一 条 建议 ， 他 非常 喜欢 ， 说 : “真是 动 
人 的 旋律 ! ”“ 简 直 难 以 置信 ， 一 刻 钟 就 创造 出 四 首 旋律 。” 
ae 我 喜欢 音乐 ， 但 是 U2 的 音乐 确实 没有 让 我 着 迷 。 我 感 兴趣 的 
是 博 诺 在 U2 的 四 个 成 员 中 间 平 等 分 配 收 入 的 本 领 。 


赚钱 多 能 让 一 个 人 显得 魅力 十 足 、 风 趣 幽默 而 又 智 意 超 群 ， 巴 菲 
特 很 多 时 候 对 此 能 保持 足够 的 理性 。 然 而 ， 他 还 是 不 断 感 受到 惊喜 ， 
因为 不 管 什 么 类 型 的 名 人 都 认识 自己。 无 论 他 如 何 努 力 想 冷静 对 行 ， 
当 博 诺 把 他 当 作 一 位 智者 时 ， 他 都 比 一 般 人 把 他 当 名 人 时 更 感到 及 
幸 。 博 话 在 美国 腹地 巡演 期 间 来 到 奥马 哈 ， 和 巴菲特 取得 联系 ， 认 识 
了 苏 茵 。 苏 匡 从 内 心 深 处 还 是 一 个 热爱 摇 深 的 女孩 子 ， 同 样 也 着 迷 于 
这 位 歌手 对 她 的 吹捧 和 热情 。 这 位 全 世界 最 大 的 摇滚 乐队 的 热心 领 
铀 ， 以 一 种 浪漫 而 新 潮 的 高 吐气 质 吸引 了 苏 葬 和 她 的 母 杀 ，U2 的 首 乐 
表现 出 一 种 对 爱 与 和 平 的 精神 向 往 。 他 们 的 使 命 一 一 “索取 越 多 、 感 
动 越 少 、 付 出 才 有 回报 ”一 一 完全 与 苏 黄 和 苏 珊 的 观点 吻合 。 他 邀请 
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他 和 我 的 外 孙 们 一 RBAI, RAF 03h BW -R—Ap 5 
常 投 缘 。 他 和 埃 米 莉 一 起 聊天 ， 对 她 产生 了 巨大 的 影响 。 


第 二 年 夏天 ， 博 诺 安 排 埃 米 莉 到 DATA 实 习 。 但 是 ， 苏 珊 却 一 直 没 
有 见 外 孙女 的 这 位 摇滚 明星 老板 。 她 似乎 觉得 自己 已 经 完成 了 在 这 个 
世界 上 的 个 人 使 命 。“ 我 为 什么 不 能 余生 就 躺 在 床上 呢 ，” 她 说， 
“外 孙 们 可 以 出 去 打拼 ， 那 样 很 不 错 。” 开 玩笑 呢 吧 ? 苏 菇 心 想 。 不 
能 这 样 。“ 您 必须 起 来 ! ”她 告诉 母亲 ，“ 您 不 能 这 样 一 直 身 在 床 
上 ! 您 应 该 接受 放疗 ， 一 定 会 好 起 来 的 ， 您 还 可 以 继续 到 各 国旅 
游 。” 苏 珊 一 脸 吃 惊 地 问 道 ，“ 你 真 的 这 么 想 吗 ? ” 


后 来 苏 珊 终 于 决定 接受 放疗 ， 定 做 了 一 个 特制 的 面具 ， 放 疗 科 医 
生 用 来 日 在 她 的 脸 上 ， 保 证 放疗 的 安全 。 巴 菲 特 也 开始 了 解 妻 子 进行 
放射 治疗 的 一 些 相关 细节 。 


我 对 放疗 科 医 生 的 工作 非 党 着迷， 医生 设计 面具 ， 确 定 攻 角 
大 小 。 她 在 电脑 上 给 我 说 明 每 个 角 的 受 力 状况 ， 知 尖 和 声带 的 位 
置 。 


苏 珊 的 一 些 朋 友 认 为 她 可 能 是 为 了 照顾 别人 的 情绪 才 同 意 接受 放 
疗 ， 完 全 不 是 自己 的 意愿 。 无 论 如 何 ， 她 同意 接受 33 次 放射 治疗 ， 一 
周 5 次 ， 周 末 休 息 ， 从 12 月 中 旬 开 始 治疗 。 医 生 们 强调 连续 放疗 的 重要 
性 ， 却 依然 选择 在 周末 不 进行 治疗 ， 巴 菲 特 对 此 百 思 不 得 其 解 ， 他 认 
为 这 是 医生 们 为 了 自己 方便 而 选择 的 做 法 ， 非 第 担心 这 样 的 治疗 方案 
会 影响 妻子 的 康复 。 


苏 珊 第 一 次 放疗 一 周 后 ， 巴 菲 特 飞 到 布 法 罗 宣 布 公司 将 在 布 法 罗 
附近 投资 4 000 万 美元 成 立 GEIC0 维 修 中 心 ， 以 适应 业务 快速 发 展 之 
需 ， 并 且 与 纽约 州 州长 乔治 。 帕 塔 基 共 同 召 开 记者 招待 会 。 新 成 立 的 
维修 中 心 可 以 为 纽约 州 增加 2 000 多 个 工作 岗位 ， 部 分 挽回 过 去 3 年 中 
布 法 罗 一 尼亚加拉 地 区 减少 的 17 700 个 职位 。 包 巴菲特 是 布 法 罗 城 卡 
内 基 式 的 人 物 ， 布 法 罗 城 被 称 为 “智慧 而 友好 之 城 ”。 


之 后 ， 他 返回 旧金山 过 圣诞 节 ， 圣 诞 节 在 办 珊 放 疗 开始 的 第 二 
周 。20 世 纪 70 年 代 以 来 ， 苏 珊 第 一 次 没有 与 儿女 们 和 孙子 们 一 起 过 对 
诞 节 。 但 是 ， 她 还 是 希望 全 家 人 聚 在 一 起 ， 因 此 其 他 人 都 在 奥马 哈 苏 
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作为 圣诞 节 的 礼物 ， 沃 从 和 苏 珊 送 给 每 个 孩子 600 股 伯 克 希 尔 - 哈 
撒 韦 的 股票 ， 用 来 资助 他 们 的 基金 会 一 一 一 个 惊喜 ， 大 家 都 非常 高 
兴 。 针 目前 ， 豪 伊 把 自己 的 大 部 分 资金 用 于 野生 动物 保护 和 环保 事 
业 。 苏 昔 资 助 奥马 哈 当 地 的 教育 和 地 方 事 业 ， 彼 得 资助 环保 事业 、 土 
著 人 和 威斯康星 州 的 地 方 事 业 。( 电 考虑 到 将 来 ， 知 道 孩 子 们 有 一 天 可 
以 捐 出 更 多 资金 ， 为 人 父母 的 他 们 就 决定 通过 这 样 一 份 厚礼 来 教育 防 
子 们 更 加 热爱 慈善 事业 。 在 沃 伦 或 苏 珊 去 世 后 两 年 之 内 ， 会 有 300 亿 、 
400 亿 、500 亿 美元 或 者 更 多 资金 一 一 根据 届时 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 股 
票 价 格 确定 一 一 流向 基金 会 ， 随 后 不 久 ， 根 据 法 律 要 求 ， 基 金 会 需要 
每 年 捐 出 5%。 巴 菲 特 不 信任 永久 基金 会 ， 将 资金 委托 给 未 来 一 代 代 理 
事 会 随心 所 欲 的 做 法 。 但 是 ， 巴 菲 特 基金 会 只 有 寥寥 几 名 员工 ， 每 年 
捐 出 10 亿 美元 都 忙 不 过 来 。 里 沃 伦 就 这 一 问题 考虑 了 很 多 ， 他 认为 苏 
珊 可 以 选择 的 一 个 办 法 就 是 将 巴菲特 基金 会 的 部 分 资金 转 到 盖 茨 基金 
会 。 比 尔 和 梅 琳 达 。 盖 茨 基金 会 自 2000 年 成 立 以 来 已 经 发 展 为 拥有 数 
十 亿美 元 资金 的 慈善 机 构 。 盖 茨 说 全 球 有 42 亿 人 每 天 的 收入 不 到 两 美 
元 ， 占 全 球 人 口 的 极 大 比例 。 而 他 们 的 生命 价值 和 美国 人 一 样 平等 ， 
这 些 人 就 生活 在 现在 ， 而 不 是 遥远 的 将 来 。 


比尔 。 盖 茨 是 最 适合 处 理 基 金 会 工作 的 人 选 。 他 和 梅 琳 达 挽 
救 了 许多 人 的 生命 ， 他 们 用 钱 挽救 的 生命 比 别 人 都 多 。 他 们 在 基 
金 会 的 工作 非常 辛苦 。 他 的 创意 极其 出 色 ， 他 每 年 要 读 大 量 的 慈 
善信 息 和 医疗 保健 信息 。 再 没有 比 他 们 俩 更 出 色 的 基金 会 管理 人 
员 了 。 

他 们 完成 了 惊人 的 工作 ， 他 们 考虑 问题 全 面 而 周到 ， 他 们 的 
MAEM FT PH], AAA BREAD, 


沃 伦 现在 还 是 认为 可 以 由 苏 丙 来 决定 这 一 切 。 


苏 丙 掌 握 所 有 的 钱 。 她 全 面 负 责 一 切 。 我 的 遗嘱 将 交 给 她 处 
理 ， 她 的 遗嘱 将 交 给 我 处 理 。 


完全 没有 必要 留 下 复杂 的 文件 说 明 ， 不 需要 那么 做 。 现 在 ， 
如 果 她 愿意 ， 可 以 将 巴菲特 基金 会 的 全 部 资金 都 交 给 孩子 们 的 基 
金 会 ， 她 是 自由 的 。 苏 珊 不 在 乎 她 持 有 伯 克 硕 尔 -AR E 
股票 还 是 10 万 股 ，( 汪 她 可 能 会 全 部 投入 到 基金 会 ， 一 股 都 不 卖 
出 。 在 最 初 的 一 两 年 中 ， 在 其 他 方面 做 一 些 提升 工作 的 同时 ， 如 
果 基 金 会 的 运作 和 盖 茨 基金 会 相符 ， 那 么 每 年 捐 出 20 亿 美元 ， 而 
不 是 10 亿 美元 ， 也 完全 可 以 。 我 不 必 独 占 基 金 会 ， 我 完全 愿意 让 
别人 做 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 所 有 工作 。 但 是 巴菲特 基金 会 可 能 并 
不 认同 这 样 的 做 法 ， 这 样 似乎 缺乏 创意 和 想象 力 ， 尽 管理 论 上 是 
完全 合理 的 。 


现在 ， 移 交 基 金 会 的 做 法 是 人 们 不 愿 看 到 的 ， 他 们 通常 都 会 
反对 那样 做 ， 但 是 那 并 非 疯 狂 偏 执 的 做 法 。 

盖 蒋 已 经 有 了 恰当 的 做 法 ， 如 果 我 们 把 钱 交 给 他 ， 后 投入 的 
钱 可 以 和 先 投入 的 钱 一 样 得 到 合理 的 应 用 ， 最 后 一 分 钱 和 第 一 多 
钱 一 样 不 会 被 乱 花 。 把 钱 交 给 其 他 基金 会 的 做 法 不 是 基金 会 愿 
做 的 事情 ， 但 是 模仿 正确 的 做 法 不 是 什么 错误 。 


< 人 ~ 


i YY 


6 


FE BSE REE Se oe AFRIDI, oR} BR od ok Se REER 2 FE 
全 合理 的 。 在 当前 ， 完 全 不 合理 的 是 在 目前 没有 第 二 手 计 划 的 情况 
下 ， 添 伦 依 然 认 为 可 以 由 苏 珊 来 决定 和 打 理 这 一 切 ， 而 不 是 他 目 己 或 
者 女儿 。 尽 管 第 二 手 计 划 可 能 已 经 在 酝酿 中 了 。 


圣诞 期 间 ， 苏 珊 又 开始 表示 不 想 继续 接受 放疗 。 她 发 话 表示 要 中 
断 治疗 。 巴 菲 特 又 开始 苦口 丐 心地 劝 她 ， 既 然 已 经 开始 治疗 了 ， 停 下 
来 就 前 功 尽 弃 了 。 然 而 ， 不 论 苏 珊 做 出 怎样 的 决定 ， 放 疗 还 是 中 断 了 
两 次 一 一 圣诞 节 和 新 年 。 沃 伦 非 常 愤怒 。“ 他 们 在 周末 和 假期 照常 休 
息 ， 让 我 觉得 不 安 。 她 已 经 接受 了 8 次 放射 治疗 ， 好 像 时 间 都 安排 得 不 
太 合理 。 医 生 们 都 和 我 说 过 ， 一 周 最 多 只 能 有 4 天 中 断 治疗 。” 


苏 珊 还 是 没有 精力 与 前 来 探望 的 朋友 见面 。 手 术 后 ， 两 个 儿子 都 
EKA LB BER. Aa RMSE STEM. JL PRE + BEIIA ELE T 
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和 其 他 来 探望 的 朋友 见面 对 她 的 精力 是 一 种 损耗 。 坦 白地 
讲 ， 有 许多 人 非常 渴望 前 来 看 望 她 。 对 一 些 人 而 言 ， 她 就 是 他 们 
的 精神 支柱 ， 但 见 到 他 们 只 会 让 苏 珊 筋疲力尽 ， 因 为 她 会 不 由 自 
主 地 担当 别人 的 心理 医生 、 专 家 或 者 别 的 什么 。 我 在 那儿 的 时 候 
她 有 一 种 安全 感 ， 但 是 她 知道 如 果 开 始 和 其 他 人 见面 ， 他 们 一 定 
会 分 散 她 的 精力 。 我 和 苏芮 在 身边 的 时 候 她 不 会 有 那样 的 感觉 。 
但 是 就 连 我 妹妹 或 她 最 好 的 朋友 贝 拉 来 看 她 ， 她 都 会 不 由 自主 地 
进入 一 种 习惯 角色 : 她 付出 ， 别 人 得 到 。 


苏 英 特 意 告诉 陪 在 母 杀 身边 的 几 个 人 人， 一定 要 在 母 杀 面 前 保持 乐 
观 的 情绪 。 有 一 些 事情 母亲 并 不 知道 ， 而 且 不 能 让 她 知道 。 苏 苗 一 直 


监视 着 通过 传真 机 进来 的 信息 ， 不 让 母 杀 靠近 传真 机 。 苏 珊 不 知道 拉 
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鲁 安 在 纪 念 斯 隆 一 矶 特 琳 瘤 症 中 心 进行 化 疗 ， 苏 珊 曾 经 在 那里 做 
复 香 。 一 提 到 和 鲁 安 的 名 字 ， 添 伦 就 满眼 泪花 。 鲁 安 和 苏 珊 的 病情 给 他 
市 来 极 大 的 压力 ， 前 一 段 时间 他 就 放弃 了 每 天 摄 入 1 000 卡 路 里 的 节食 
方案 。 


两 周 来 苏 珊 的 体重 一 直 非 常 稳定 。 我 们 坚持 记录 她 的 体重 变 
化 。 我 吃 巧克力 圣 代 的 时 候 ， 她 也 吃 一 点 儿 。 这 样 的 饮食 容易 让 
我 发 胖 ， 然 而 却 对 她 有 好 处 。 我 胖 了 许多 ， 而 她 保持 稳定 的 体 
重 。 让 我 放心 的 是 她 不 会 患 有 厌食 症 。 


新 年 前 夜 ， 南 希 。 芒 格 准 备 为 查理 举办 大 型 生日 晚会 。 巴 菲 特 飞 
到 洛杉矶 庆祝 。 他 确实 需要 放松 一 下 ， 尽 管 独 和 目 一 人 参加 聚会 让 他 筑 
得 不 自在 ， 就 像 只 身 一 人 去 参加 巴菲特 集团 的 会 议 一 样 。 


他 定做 了 一 个 超大 型 的 本 态 明 。 富 兰 郊 林 纸 板 像 ， 准 备 在 聚会 的 
小 品 节 目 中 使 用 ,嘲笑 苦 格 对 富兰克林 的 迷恋 。 巴 菲 特 只 能 提前 把 纸 
板 像 托运 到 加 州 。 尽 管 他 不 清楚 可 否 按 时 a 到达 洛杉矶 (事实 确实 按时 
到 了 ) ， 还 是 决定 登台 表演 一 看 ， 包 括 演唱 《和 奉 理 是 我 的 超级 朋友 》 
这 首 歌 。 


生日 庆祝 的 最 后 是 芒 格 发 言 。 他 首先 送 给 来 宾 几 条 人 生 忠 告 ， 重 
复 讲述 了 最 近 在 各 种 典礼 和 其 他 讲座 中 面 对 不 同 的 听众 提出 的 忠告 。 
查理 的 朋友 、 亲 威 和 巴菲特 集团 的 成 员 都 有 这 些 演讲 的 内 容 实录 ， 而 
且 这 些 内 容 都 已 收录 到 《 穷 查理 历 书 》。( 污 ) 臣 格 最 喜欢 的 一 种 演讲 方 
式 可 以 借用 卡尔 。 雅 各 比 “ 反 过 来 ， 一 直 反 过 来 ”的 这 句 话 概括 。 把 
一 个 事情 或 一 个 问题 完全 倒 过 来 看 ， 往 回 看 。 换 了 别人 会 怎么 样 ? 如 
果 我 们 的 计划 全 部 失误 会 是 什么 情况 ? 我 们 不 希望 去 哪里 ， 你 怎么 到 


的 那里 ? 不 是 列 数 成 功 ， 而 是 列 数 反 之 会 失败 的 情形 一 一 懒惰 、 妨 
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以 成 功 。 让 我 知道 自己 会 在 哪里 死去 ， 那 么 ， 我 束 不 去 那里 。 


芭 格 津 津 乐 道 的 又 一 观点 束 是 鄙视 所 有 学 科 一 一 生物 学 、 物 理 
学 、 经 济 学 、 心 理学 等 等 一 一 长 期 形成 一 种 特定 的 模式 ， 不 分 青 红 电 
白地 进行 应 用 ， 仿 佛 戴 着 眼 音 一般。 他 提倡 “多 学 科 模 式 分 析 ”， 避 
免 落 入 人 们 第 说 的 “ 拿 锤 综 合 征 ” 一 一 以 不 变 应 万 变 ， 把 所 有 事情 都 
看 作 钉 子 。 郊 格 综合 各 种 模式 ， 将 其 发 展 为 生活 中 的 得 力 工具 。 趾 实 
的 时 拜 者 都 非常 喜欢 他 将 难 解 的 问题 分 开 处 理 的 风格 一 一 逐一 解 开 戈 
尔 迪 之 结 ， 通 向 以 一 种 无 以 言 表 的 方式 。 对 拜 他 的 人 认为 他 的 方法 具 
有 启发 性 ， 有 人 甚至 认为 芒 格 的 才华 不 为 人 知 是 因为 巴菲特 总 是 站 在 
台 前 。 然 而 近年 来 艺 格 开始 大 力 宣 传 目 己 的 观点 ， 他 总 是 提出 大 量 不 
为 人 知 的 事例 。 现 在 ， 他 着 迷 于 英格兰 的 非 专 业 管 理 系 统 ， 认 为 可 以 
恰当 规范 道德 行为 ， 在 生日 演讲 中 他 从 各 方面 广泛 分 析 那 套 系统 。 芳 
格 在 生日 聚会 的 发 言 中 偏离 主题 的 部 分 只 是 对 妻子 的 几 句 伟 赞 ， 念 赞 
她 拥有 诸多 美德 ， 而 后 就 是 向 人 们 讲述 成 功 和 笠 福 的 生活 模式 ， 提 出 
各 种 不 同 的 建议 。 他 似乎 认为 他 《和 巴菲特 ) 现在 只 是 站 在 高 处 而 
己 。 他 强调 他 们 的 成 功 是 因为 各 目 上 共有 独立 的 人 格 ， 而 且 还 说 别人 
一 一 包括 他 的 和 巴菲特 的 孩子 们 一 一 模仿 他 们 两 个 都 不 是 明知 之 举 。 


站 在 巴菲特 一 旁 的 南 希 。 芒 格 悄 声 说 ，“ 我 怎么 才能 让 他 停 下 来 
啊 ? ” 


查理 开始 收尾 。“ 最 后 ，” 他 说 ，“ 我 要 说 上 自己 就 是 《天 路 历 
程 》 中 年 迈 的 “ 佩 真 ”，“ 我 的 宝刀 留 给 有 资格 持 有 之 人 ”。” 好 家 
伙 ， 巴 菲 特集 团 的 一 些 人 心里 这 么 念 媚 着 。 


最 后 南 硕 走 到 台 上 ， 换 扶 着 查理 慢 慢 离开 。 


巴菲特 参加 完 碍 理 的 生日 聚会 就 直接 回 到 旧金山 陪 苏 珊 ， 那 时 候 
放疗 已 经 进行 了 12 次 。 放 疗 安排 激发 了 他 保护 苏 珊 的 本 能 。 


还 有 四 周 半 的 治疗 时 间 。 马 丁 。 路 德 。 金 纪念 日 在 1 月 份 。 屠 
帮 有 放疗 科 医 生 们 一 一 我 说 的 是 真 的 ， 他 们 每 一 个 假期 都 照例 休 
息 。 人 但是， 无论 如 何 ， 我 还 是 可 以 说 目前 来 讲 一 切 都 好 。 医 生 们 
说 这 一 周 开 始 她 会 更 加 痛苦 ， 但 是 目前 还 没有 出 现 这 种 状态 。 她 
喝 一 种 自己 称 为 “机 油 ” 的 东西 ， 是 用 来 保护 嗓子 的 。 


但 是 ， 苏 珊 大 部 分 时 间 都 在 床上 躺 着 。“ 她 几乎 都 不 起 来 ， 或 者 
睡觉 ， 或 者 想 着 要 入 睡 ， 或 者 睡 醒 丹 在 床上 ， 一 天 24 小 时 中 我 有 17 个 
小 时 左右 不 停 地 说 话 。 ee a 
七 个 街区 的 距离 。 其 余 的 时 间 我 就 一 直 轻 轻 地 搂 着 她 。 


过 去 一 直 习 惯 于 接受 别人 照顾 的 巴菲特 开始 学 习 照 顾 别 人 了 。 现 
在 不 是 妻子 照顾 他 ， 而 是 他 照顾 妻子 。 当 然 ， 巴 菲 特 没有 完全 变 成 为 
外 一 个 人 ， 但 是 在 价值 体现 方面 一 一 忠诚 、 影响 力 方面 一 一 他 似乎 以 
一 种 上 自己 的 方式 ， 学 习 了 苏 珊 的 许多 优点 。 
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放 闻 结束 的 时 候 ， 苏 丙 嘴 里 火烧 火 煤 ， 连 续 几 天 不 能 进食 。 医 生 
又 开始 采用 星 饲 管 ， 她 的 嗓子 墙 着 一 块 干 厚 的 番 液 。 大 部 分 时 间 她 都 
在 睡觉 ， 但 是 每 天 都 和 女儿 或 科 尔 在 萨克拉门托 街 散步 ， 走 几 个 街区 
的 距离 。 旧 金山 的 春天 悄然 而 至 ， 苏 珊 却 依然 庄 着 外 套 ， 戴 着 手套 、 
围巾 和 耳 浊 保暖 。 


她 不 喜欢 孤独 。“ 我 醒 着 的 时 候 ， 你 就 不 能 坐 在 汐 边 的 睡 椅 上 翻 
AYA SS? ”她 和 苏 昔 讲 。 接 着 她 在 纸 上 滚 草地 写 下 “WHT”， 这 是 她 
父 杀 姓 名 的 缩写 ， 似 乎 蜡 指 在 孤独 时 就 会 焦虑 的 家 族 特点 。 
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以 前 是 苏 珊 的 网 球 教练 ， 搬 到 旧金山 以 来 一 直 照 顾 苏 珊 ， 所 以 能 够 做 
到 百分之百 对 她 “付出 ”， 而 不 会 让 她 不 由 自主 地 “付出 ”。 然 而 ， 
其 他 人 还 是 可 能 让 她 不 由 自主 地 “付出 ”， 令 她 筋疲力尽 。( 时 周末 ， 
沃 伦 在 的 时 候 ， 就 和 苏 珊 一 起 坐 在 电视 间 看 老 片 《欢乐 一 家 亲 》， 有 
时 候 他 穿着 睡衣 在 房间 走 来 走 去 ， 看 看 报纸 。 苏 珊 喜 欢 让 他 待 在 自己 
身边 ， 他 让 她 感到 安全 一 一 但 是 几 十 年 来 ， 她 “付出 ”、 他 “得 到 ” 
的 习惯 不 会 一 时 间 荡 然 无 存 。 有 时 候 ， 苏 珊 因 放疗 极度 痛苦 ， 就 连 活 
伦 都 不 能 接近 她 。 但 是 ， 他 一 直 都 在 努力 以 一 种 前 所 未 有 的 方式 关心 
着 全 家 人 的 日 常生 活 。 为 了 让 女儿 从 日 复 一 日 的 照顾 母亲 的 操劳 中 休 
息 一 下 ， 从 公寓 走出 去 透 透气 ， 沃 伦 就 带 女 儿 到 约翰 尼 。 罗 基 餐 厅 吃 
汉堡 。 其 他 时 间 他 和 沙 伦 在 一 起 。 


他 完全 了 解 苏 瑚 放射 治疗 的 细节 。“ 她 的 味 荤 没有 完全 消失 。 我 
和 放疗 科 医 生 谈 了 这 一 点 ， 他 们 说 可 能 舌尖 的 局 部 没有 因 放 闻 而 损 
伤 ， 因 而 保全 了 大 量 味 恤 。” 


TYE + 巴菲特 回来 不 愿 提 及 感冒 一 词 ， 总 是 用 “不 舒服 ”来 表达 
生病 之 意 ; 一 提 到 健康 问题 就 不 自然 地 转移 话题 、 承 认 上 自己 不 懂 许 多 
基本 的 解剖 学 常识 一 一 现在 居然 开始 用 “放疗 科 医生 ”这 样 的 专业 词 
汇 ， 并 为 了 妻子 的 健康 开始 了 解 一 些 医学 知识 了 。 


但 是 ， 在 他 对 苏 珊 的 身体 恢复 越 来 越 乐 观 的 时 候 ， 自 己 却 变 得 烦 
躁 而 空虚 。2004 年 的 商业 活动 开始 让 他 奔走 于 各 地 ， 繁 忙中 还 要 每 个 
周末 到 旧金山 看 望 苏 珊 。 不 同 于 2003 年 带 着 荣耀 的 频繁 差 旅 ， 这 一 年 
似乎 是 完全 不 同 的 一 年 。 而 且 ， 就 在 2004 年 年 初 ， 他 又 失去 了 长 期 以 
来 的 支柱 力量 。 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 和 他 的 妹妹 伯 蒂 一 起 去 南极 洲 了 ， 他 
们 要 很 久之 后 才 会 回来 。 在 南极 洲 罕 越 冰 河 的 船上 ， 沙 伦 只 能 偶尔 发 
封 电 子 邮 件 和 沃 伦 保持 联系 。 巴 菲 特 的 大 部 分 时 间 都 在 起 草 致 股东 的 
信 ， 不 时 通过 邮件 和 卡 罗 尔 。 卢 米 斯 沟通 ， 而 且 在 美国 公司 做 培训 ， 
是 义务 的 资深 咨询 人 士 ， 已 然 是 一 位 商界 元 老 。 巴 菲 特 一 直 坚 持 这 样 
的 观点 : 贪 禁 是 长 期 战略 ， 并 非 权 宜 之 计 。 人 们 拥护 他 是 因为 人 们 喜 
欢 他 凡事 直击 要 害 的 作风 、 相 信和 他 所 作 的 正 误 判 断 。 尽 管 拥有 巨额 财 
富 ， 超 越 了 自己 最 狂 野 的 梦想 ， 他 还 是 不 错过 可 以 赚 更 多 钱 、 可 以 更 
快 地 赚钱 的 每 一 个 机 会 。 这 让 他 拥有 各 种 权威 力量 ， 也 赢得 人 们 的 广 
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他 ， 要 求 通过 他 的 影响 力 得 到 帮助 。 体 育 明 星 迈 克 尔 。 乔 丹 、 勒 布 罗 
恩 ， 人 詹姆斯 、 小 卡尔 。 里 平 肯 和 亚 历 克 斯 。 罗 德 里 格 斯 都 问 他 征求 意 
见 。 比 尔 。 死 林 顿 都 利用 午餐 时 间 就 目 己 新 设立 的 慈善 组 织 蕉 集 资金 
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麦 凯 恩 关系 融 治 ， 与 老 布 什 一 家 和 其 他 共和 党 人 ， 如 克 里 斯 。 谢 伊 思 


的 关系 都 很 好 。 他 支持 参议 员 约 翰 。 克 里 参加 总 统 范 选 ， 而 克 里 却 不 
是 候选 人 ， 不 同 于 支持 施 瓦 辛 格 出 任 加 州 州 长 的 莞 选 一 一 施 岂 辛 格 确 
实 是 候选 人 一 一 巴菲特 发 现 自己 在 支持 一 位 没有 吸引 力 的 受 人 尊敬 的 


参议 员 。 


克 里 平 淡 无 奇 的 竞选 活动 表明 ， 巴 菲 特 在 2004 年 的 工作 完全 没有 
局 限于 商业 活动 。 许 多 首席 执行 官 ， 如 通用 电气 的 杰 弗 里 。 伊 梅 尔 
特 、 富 士 施 乐 的 安妮 。 马 尔 卡 希 和 J。P . 摩根 的 杰 米 。 戴 蒙 都 来 到 奥 
马 哈 向 巴菲特 请 教 。 人 电网 络 搜索 公司 谷歌 同年 夏天 上 市 ， 两 位 合伙 人 
谢 尔 盖 。 布 林 和 拉 里 。 佩 奇 也 亲自 拜访 ， 他 们 非常 佩服 他 为 股东 写 信 
的 做 法 。 去 年 秋天 ， 玛 莎 。 斯 图 尔 特 因 涉 嫌 欺 骗 政府 、 内 线 交 易 被 起 
诉 一 一 但 没有 遭 到 指控 ， 之 后 她 和 公司 的 首席 执行 官 沙 伦 . 帕特里克 
一 起 到 奥马 哈 拜 访 巴菲特 。 巴 菲 特 请 斯 图 尔 特 和 帕特里克 一 起 吃 了 午 
餐 ， 但 是 没 能 解决 斯 图 尔 特 面 临 的 法 律 问题 。 


晶 领 诈骗 案 的 起 诉 条 件 快 速 完善 ， 部 分 原因 是 日 领 诈骗 采 越 来 越 
多 。 纽 约 总 检察 长 埃 利 奥 特 。 斯 皮 集 一 直 无 情 地 治理 两 业 腐 败 和 华 尔 
街 存 在 的 腐败 现象 ， 现 在 他 带领 美国 证 券 交 易 委 员 会 和 司法 部 开展 两 
人 三 足 赛跑 ， 看 看 哪 一 方 的 起 诉 更 加 狂热 激情 。 其 他 人 都 拼命 地 与 期 
皮 朱 的 步调 保持 一 致 ， 他 们 的 控告 最 后 都 整合 为 一 个 综合 采 件 受理 。 
事实 证 明 ， 斯 及 策 的 超级 创新 能 力 表 现在 应 用 互联 网 新 型 电子 工具 
一 一 尤其 是 电子 邮件 、 将 媒体 作为 超级 武器 和 掌握 神秘 的 纽约 法 令 方 
面 ， 通 过 《马丁 法 和 案 》， 他 得 到 了 无 限 的 权力 ， 只 按照 他 个 人 的 《其 
实 并 不 存在 的 ) 观 扣 进行 起 诉 判 决 。 


斯 皮 策 利用 这 些 工具 迫使 两 位 著名 的 首席 执行 官 瑟 职 一 一 巴菲特 
的 商业 合作 伙伴 汉 克 。 格 林 伯 格 〈AIG 的 前 任 首席 执行 官 ) ， 和 他 的 儿 
子 杰 旨 里。 格林 伯 格 ( 马 什 麦克 里 安保 险 公司 的 前 任 首席 执行 官 》。 
美国 公司 笼 单 在 一 片 忍 惧 之 中 。 斯 皮 策 非常 成 功 地 操纵 着 媒体 ， 当 时 
流行 的 一 个 讽刺 笑话 就 是 他 为 政府 节省 了 大 笔 起 诉 和 审判 费用 。 过 去 
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GR; 在 新 的 强制 判刑 程序 出 台 后 ， 法 官 开 始 对 他 们 进行 严肃 判决 。 一 
些 蓄意 的 破坏 确实 应 该 严肃 处 理 。 贫 芍 、 做 慢 、 缺 乏 执行 力 这 些 行为 
过 去 从 未 被 列 入 法 律 制裁 的 范围 。 就 在 股票 期 权 和 互联 网 泡沫 以 极 快 
的 速度 充实 高 级 经 理 人 的 钱包 之 时 ， 人 们 提出 了 强烈 的 反抗 。 巴 菲 特 
一 一 和 其 他 美国 公司 的 人 们 一 样 一 一 还 没有 完全 适应 这 种 新 环境 ， 他 
的 观念 还 是 原始 的 ,按照 前 美国 证 券 交 易 委 员 会 执法 主 省 斯 坦 利 。 斯 
波 金 和 美国 律师 办 公 室 的 奥 托 。 奥 伯 迈 克 的 谨慎 检举 标准 来 定义 的 ; 
在 所 罗 门 公司 的 案例 中 ， 保 罗 “。 莫 泽 尔 只 在 监狱 度 过 了 4 个 月 的 时 间 ， 
因 证 特 弗 多 因 德 没有 及 时 汇报 他 的 徘 状 ， 结 有 果 险 些 引 起 整个 金融 体系 
的 下 滑 。 伯 殉 希 尔 - 哈 撒 韦 目 身 发 生 的 一 系列 问题 最 终 让 他 改变 了 观 
Hie 


巴菲特 总 是 亲自 到 机 场 迎 接 前 来 拜访 的 客人 人， 直接 到 他 的 办 公 
室 ， 一 路 上 会 让 客人 坐立不安 “如 果 他 们 根本 没有 引起 他 的 注意 ) 。 
他 会 伦 几 个 小 时 听 客 人 讲述 目 己 的 问题 ， 提 出 一 些 建议 ， 接 着 请 他 们 
在 Gorat”s 牛 排 店 吃 牛排 和 土豆 饼 。 他 告诉 人 们 在 年 度 报告 中 要 言辞 
直率 ， 付 给 员工 的 薪资 要 和 股东 的 分 红 看 齐 ， 不 要 根据 华尔街 分 析 师 
的 建议 经 营 公司 ， 处 理 问题 要 及 时 ， 不 要 有 财务 欺诈 的 行为 ， 选 择优 
秀 的 员工 退休 金 计 划 规 划 人 员 。 有 时 候 人 们 会 问 如 何 管理 他 们 自己 的 
资金 ， 他 就 提出 一 些 基 本 观点 ， 但 从 不 涉及 股票 投资 方面 的 技巧 。 


对 那些 坚持 认为 审查 首席 执行 官 的 生活 坚 无 意义 的 人 们 ， 巴 菲 特 
就 以 一 种 作为 首席 执行 官 可 以 理解 的 方式 讲述 “98 层 ”的 道理 。 站 在 
高 处 必须 客观 地 审视 别人 。 那 么 ， 如 果 他 们 不 慎 职 位 降低 或 者 损失 钱 
财 该 怎么 办 呢 ? 他 们 还 有 亲人， 还 有 健康 的 号 体 ， 还 有 机 会 为 人 类 做 
一 些 有 意义 的 事情 ， 所 以 应 该 努力 珍 异 自己 拥有 的 幸福 ， 而 不 是 从 此 
WAHIE o 


很 显然 ， 如 果 我 们 从 一 座 大 厦 的 一 层 走 到 100 层 ， 再 返回 到 98 
层 ， 此 时 看 到 风景 就 没有 开始 的 时 候 从 一 层 走 到 二 层 可 以 看 到 更 
多 风景 那样 让 人 高 兴 。 但 是 我 们 也 必须 摆脱 那 种 想法 ， 毕 竞 还 是 
在 高 高 的 98 层 。 


很 多 时 候 他 认为 自己 在 高 高 的 100 层 。 然 而 ，2004 年 春 显 然 是 退回 
到 98 层 的 一 段 时 光 。 苏 珊 接 受 放疗 的 那 段 日 子 让 他 在 等 待 中 失去 耐 
心 ， 春 天 结束 的 时 候 她 终于 可 以 进行 核磁 共振 检查 ， 确 认 放 疗 是 否 杀 
死 了 所 有 的 癌 细 胞 。 生 意 也 存在 诸多 问题 : 巴菲特 认为 在 给 公司 带 来 
更 多 活力 方面 ， 进 行 新 一 轮 并 购 以 及 股票 投资 方面 ， 他 已 经 “ 黔 驴 技 
穷 ”。 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 当 时 有 大 约 400 亿 美元 现金 或 约 当 现金 ， 这 不 
是 “乐观 的 情形 ”。 针 ) 


HEAR - 哈 撒 过 旗下 的 大 多 数 公 司 都 运作 良好 一 一 就 连 一 直 问 
题 频 出 的 通用 再 保险 公司 也 彻底 扭转 败局 ， 从 2003 年 开始 赢利 。 但 是 
GEIC0 又 卷 入 了 一 场 艰难 的 价格 战 ， 与 头号 对 手 进 取 公 司 争 抢 客 户 。 
GEIC0 在 1999 年 推出 一 段 广 告 ， 塑 造 了 颇 受 欢迎 的 新 形象 : GEICO0 壁 
虎 。 但 是 GEIC0 的 网 页 设计 落后 于 进取 公司 ， 在 进取 公司 的 网 站 上 ， 客 
户 可 以 边 比 较 边 购买 。10 年 来 巴菲特 一 直 在 考虑 互联 网 和 汽车 保险 的 
事情 ; 他 在 华盛顿 GEIC0 总 部 参加 会 议 的 时 候 ， 一 次 又 一 次 地 提 到 这 样 
一 句 话 : “制胜 的 关键 是 互联 网 。” 他 迫不及待 地 期 待 互联 网 发 展 的 
高 潮 。 伯 克 希 尔 董 事 会 新 增加 了 一 位 成 员 ， 前 微软 公司 高 管 夏 洛 特 。 
盖 曼 ， 她 是 董事 会 的 第 一 位 女性 ， 她 的 加 入 使 董事 会 的 平均 年 龄 实现 
了 年 轻 化 。 然 而 ， 巴 菲 特 说 他 不 是 为 了 平衡 年 龄 结构 而 选择 董事 会 成 
员 。 他 和 希望 董事 会 成 员 “ 有 主人 和 翁 精 神 、 有 商业 头脑 、 关 心 公 司 发 展 
而 又 真正 具有 独立 精神 ”。( 因 目前， 巴菲特 派 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 和 羡 盟 
一 起 到 华盛顿 ， 帮 助 GEIC0 公 司 加 速 网 站 改良 。“ 我 对 GEIC0 有 信 
心 ”， 他 说 ， 同 时 不 忘 强 调 : 制胜 的 关键 是 互联 网 一 一 最 近 习 惯 使 用 
的 口头 禅 。 


巴菲特 对 GEIC0 投 入 的 精力 最 多 ， 仅 仅 是 因为 热爱 GEICO0。 他 非常 
先 人 贰 托尼。 和 奈 斯 利和 联合 首席 执行 官 上 户 。 注 普 森 ， 在 致 股东 的 信 中 第 
一 次 夸耀 他 们 的 投资 记录 。 过 去 25 年 中 ， 辛 普 森 实现 了 年 复 利 回 报 率 
20. 3% 的 水 平 ， 每 年 都 高 于 市 场 平均 水 平 6. 8 个 百分点 。 他 选择 购买 的 
股票 不 同 于 巴菲特 ， 但 方法 是 相同 的 ， 他 的 投资 业绩 几乎 与 巴菲特 本 
人 的 业绩 相当 。 显 然 正 因为 此 ， 巴 菲 特 才 授 予 他 更 多 自主 权 、 支 付 丰 
厚 的 薪水 。 辛 普 森 完全 有 资格 成 为 “格雷 厄 姆 一 一 多 德 都 市 的 超级 投 
资 者 ”。 然 而 ， 竞 争 越 来 越 激烈 ， 我 们 必须 承认 超级 投资 者 的 工作 也 
越 来 越 难 做 。 


尽管 如 此 ， 寻 找 新 的 投资 完全 不 及 伯 殉 希 尔 寻找 新 人 的 工作 辛 
昔 。 可 口 可 乐 又 一 次 陷入 焚 寿 。 戈 伊 苏 埃 塔 去 世 后 ， 可 口 可 乐 公司 的 
业绩 逐 季 逐 月 不 断 下 滑 。 会 计 操 纵 如 影 随 形 一 般 出 现在 可 口 可 乐 的 收 
入 报表 中 ; 股价 已 经 从 80 美 元 下 跌 到 50 美 元 。 按 比例 来 讲 ， 可 口 可 乐 
目前 在 60 层 上 下 徘徊 。 


道 格 。 达 夫 特 反复 无 常 、 诡 计 多 端的 特点 尽 人 丝 知 ， 他 上 任 后 一 
些 资深 的 管理 人 员 选 择 了 辞职 离开 。( 电 他 不 断 模仿 笨拙 的 广告 ， 为 4 
款 主要 的 可 乐 产品 精心 设计 所 谓 的 推广 妙计 ， 结 果 却 收效 平平 。 
2000 年 可 口 可乐 并 购 桂 格 燕麦 未 果 ， 而 百事 可 乐 并 购 佳 得 乐 取得 巨大 
成 功 。 后来， 有 内 部 人 士 举报 可 口 可 乐 为 了 吸引 长 期 客户 汉堡 王 ， 对 
一 种 名 为 冰 可 乐 的 饮料 的 营销 测试 结果 进行 了 舞 浆 操纵 。 举 报 人 还 透 
圳 可 口 可 乐 财务 欺 诈 ， 美 国 证 券 交易 委员 会 、 联 邦 调查 局 和 美国 律师 
办 公 室 纷纷 开始 调查 。 公 司 的 股价 下 跌 到 43 美 元 。 巴 菲 特 对 这 些 问 题 
背后 隐藏 的 “控制 收入 ”的 做 法 忍无可忍 ， 华 尔 街 的 分 析 师 对 某 个 公 
司 收入 的 预测 诱 使 经 理 人 为 了 “实现 数字 目标 ”而 进行 暗中 操纵 ， 以 
此 达到 或 超过 “与 论 ” 期 望 、 取 悦 投资 者 。 大 多 数 公司 都 努力 达到 其 
或 超越 华尔街 的 预期 ， 不 会 单纯 地 如 实 报告 收入 状况 ， 就 连 每 股 一 分 
钱 的 下 跌 都 仿佛 会 使 这 些 公司 出 问题 ， 继 而 就 是 股票 价格 急转直下 。 
因此 ， 公 司 声称 他 们 “必须 ”控制 收入 ， 尽 管 他 们 知道 这 种 做 法 是 错 


误 的 ， 就 像 自 己 往 火 坑 里 路 那样 。 但 是 “控制 收入 ”其 实 是 一 种 庞 氏 
骗局 ， 长 期 下 去 ， 欺 诈 的 雪 球 越 深 越 大 ， 结 果 就 会 本 成 盗 甸 罪 。 


考虑 到 控制 收入 给 人 们 带 来 的 不 良 影响 ， 我 就 恨 之 入 骨 。 控 
制 收入 的 做 法 其 实 就 是 小 不 改 酿 大 错 。 就 像 从 收银 机 里 偷 走 5 美 
元 ， 对 自己 说 我 一 定 会 还 回去 的 。 但 你 肯定 不 会 还 回去 ， 而 且 下 
一 次 就 会 偷 10 美 元 。 一 旦 开始 这 么 做 ， 就 会 吸引 更 多 人 ， 形 成 一 
个 熟悉 此 道 的 团 估 ， 人 们 偷窃 的 手段 越 来 越 高 明 ， 越 来 越 娴熟， 
越 偷 越 多 。 在 控制 收入 的 做 法 暴露 后 ， 我 就 开始 讲 这 样 的 道理 ， 
我 告诉 人 们 ，“ 现 在 就 除去 我 们 心头 的 不 快 吧 ， 不 必 配 合 分 析 师 
作 什 么 预言 。 我 们 就 坦率 报告 每 年 的 收入 ， 管 它 是 多 是 少 。”( 针 


巴菲特 希望 退出 。 在 人 们 问 及 最 严重 的 错误 选择 之 时 ， 他 不 再 列 
数目 己 的 “ 玻 忽 罪 ”， 而 是 说 “参与 董事 会 的 工作 ”。 他 厌倦 了 这 种 
束缚 手脚 的 生活 。 可 口 可 乐 改 变 了 公司 政策 ， 以 前 要 求 重 事 会 成 员 在 
74 岁 退出 ， 现 在 都 不 要 求 到 那个 年 纪 的 董事 会 成 员 递 交 秤 呈 。 离 开 可 
口 可 乐 公 司 的 董事 会 ， 意 味 着 一 生 热 谚 于 重 事 会 工作 的 他 光荣 伯 任 
了 。 但 是 所 罗 门 公司 的 救星 此 刻 对 一 个 陷于 困境 的 公司 故意 尽 慢 犹如 
在 股市 中 亮 出 利刃 。“ 我 不 愿意 继续 留 在 董事 会 了 ， 只 是 不 忍 扔 下 其 
他 几 个 董事 会 的 同事 ”处 理 可 口 可 乐 的 环 手 问题 ， 巴 菲 特 说 。 当 然 他 
递交 的 辞呈 还 是 被 拒绝 了 了。 外界 将 此 看 作 朋 党 成 员 为 了 继续 安逸 的 日 
子 而 进行 的 一 场 权 力 较 量 。 巴 菲 特 不 知道 还 有 多 少 痛 兰 在 等 待 着 他 。 


股东 签署 的 委托 书 将 巴菲特 的 名 字 列 入 候选 董事 名 单 后 ， 机 构 股 
东 服 务 公司 就 告诉 客户 不 要 投票 选举 巴菲特 。 机 构 股 东 服 务 公 司 是 一 
个 强 有 力 的 机 构 ， 代 表 机 构 投 资 者 决定 股东 投票 、 进 行 投票 代理 工 
作 。 机 构 股 东 服 务 公司 声称 巴菲特 作为 审计 委员 会 成 员 所 拥有 的 自主 
权 可 能 会 受到 这 样 的 一 个 事实 影响 一 一 那 就 是 Dairy Queen AA 
n SAAR - 哈 撒 韦 旗 下 的 公司 购买 的 可 口 可 乐 产 品 达 1. 02 亿 美 


元 。 一 旦 利益 冲突 的 丑闻 动摇 了 各 类 机 构 ( 包 括 从 教堂 到 军队 、 政 
府 、 商 业 领 域 和 非 营利 组 织 ) 的 信心 ， 利 益 冲突 方面 的 控告 和 管理 方 
面 的 问题 就 会 升级 。 可 口 可 乐 董事 会 的 朋党 成 员 就 会 受到 其 他 方面 的 
攻击 ， 但 是 机 构 股 东 服 务 公司 在 处 理 利益 冲突 方面 缺乏 轻重 缓急 之 
分 。 而 且 当 时 处 理 业务 也 没有 轻重 缓急 之 分 (公平 地 讲 ， 业 内 许多 人 
士 都 拿 着 高 于 自己 能 力 的 工资 ) 一 一 无 论 如 何 都 是 失衡 。 伯 克 希 尔 - 
哈 撒 韦 购 买 的 可 口 可 乐 产品 相对 于 公司 拥有 的 可 口 可 乐 股票 来 讲 只 是 
NEIKE. HERR - 哈 撒 韦 拥有 的 可 口 可 乐 股 票数 额 巨 大 ， 作 为 
可 口 可 乐 审计 委员 会 成 员 和 董事 会 成 员 ， 他 如 何 进行 折 中 呢 ? 


然而 ， 机 构 股 东 服 务 公司 的 规则 建立 在 许多 条 款 基础 之 上 ， 不 会 
根据 实际 情况 进行 回旋 。CalPERS， 强 大 的 加 利 福 尼 亚 州 公共 雇员 养老 
基金 ， 也 决定 不 支持 一 半数 量 的 可 口 可 乐 董事 会 成 员 ， 其 中 包括 巴 菲 
特 ， 因 为 巴菲特 任职 的 审计 委员 会 同意 审计 做 一 些 非 审计 工作 。 乌 
CalPERS 在 审计 委员 会 占有 重要 人 位置， 这么 做 就 是 高 射 炮 打 蚊子 。 


巴菲特 当众 讲 了 自己 高 射 炮 打 星子 的 笑话 ， 说 他 买通 CalPERS 和 机 
构 股东 服务 公司 集体 投票 反对 他 ， 和 希望 借 此 退出 可 口 可 乐 的 重 事 会 。 
但 实际 上 他 这 么 说 简直 惑 是 疯 了 ， 特 别 是 对 机 构 股 东 服 务 公司 。 他 明 
显 表 示 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 拥 有 的 几 十 亿美 元 可 口 可 乐 股票 完全 胜 过 伯 
ERK - 哈 撤 过 购买 的 可 口 可 乐 产 品 。 


如 果 我 是 街 上 的 醉 汉 ， 人 他们 提 及 的 这 些 数目 确实 巨大 ， 但 是 
我 拥有 可 口 可 乐 8% 的 股份 ， 我 们 有 更 多 钱 投 在 可 口 可 乐 。 我 怎么 
可 能 在 持 有 这 么 多 可 口 可 乐 股票 的 时 候 不 支持 可 口 可 乐 而 支持 
Dairy Queen%? 


赫 伯 特 ， 艾 伦 在 《华尔街 日 报 》 发 表 了 一 段 感人 的 文字 ， 引 用 了 
萨 勒 姆 女巫 受审 案 中 的 话 ， 说 当时 的 情况 就 是 “愚笨 的 人 们 指控 语 


智慧 而 天 赋 的 人 们 ， 说 他 们 就 是 施 魔法 的 女巫 ， 并 处 死 他 们 …… 现 在 
机 构 股 东 服 务 公 司 的 妖怪 也 那么 讲 ， 没 有 人 知道 添 伦 才 是 真正 的 “ 女 
AK’ > (i) 


在 问 及 董事 会 成 员 的 时 候 ， 他 们 一 致 认为 巴菲特 是 他 们 理想 的 董 
事 。“ 我 们 愿意 给 巴菲特 洗车 ， 只 要 他 留 在 董事 会 …… 世 界 上 没有 人 
不 愿意 让 他 留 在 董事 会 ……CalPERS 的 行动 表明 他 们 在 治理 公司 方面 的 
极端 思 笨 …… 就 像 NFL 〈 美 国 橄榄 球 大 联盟 ) 的 教练 非 要 选择 乙 级 队员 
中 不 知名 的 四 分 卫 ， 而 放弃 选择 超级 杯 队员 中 的 四 分 卫 那 样 …… 如 果 
作为 股东 你 面临 着 选择 沃 伦 。 巴菲特 是 否 留 在 董事 会 ， 你 一 定 希望 他 
留 下 来 。”( 归 《金融 时 报 》 将 机 构 股 东 服务 公司 比 作 治 理 公 司 的 达 斯 
. 维 德 (四 ， 举 例 说 明 机 构 股 东 服 务 公 司 采用 “限定 的 教条 ”。 馈 
CalPERS 和 机 构 股 东 服 务 公 司 溅 了 自己 一 身 污 水 ， 狠 狐 不 堪 。“ 一 帮 寺 
恶 而 喜欢 自我 推销 的 平民 主义 者 ，” 一 位 退休 的 首席 执行 官 在 调查 中 
这 样 说 ，“ 你 们 怎么 会 认为 自己 可 以 投票 反对 他 参加 董事 会 呢 ? 怎么 
会 认为 那样 做 是 讨好 股东 的 做 法 呢 ? SAR BEY”? S| 


为 了 改革 审计 委员 会 而 将 巴菲特 逐 出 董事 会 的 做 法 犹如 病人 避 医 
一 般 。 可 口 可 乐 董事 会 需要 的 是 更 多 的 巴菲特 ， 而 不 是 相反 。 机 构 股 
东 服 务 公司 做 出 的 反应 居然 是 他 们 没有 让 人 们 投票 反对 巴菲特 ， 而 是 
“不 同意 ”投票 支持 他 ， 只 是 因为 他 在 审计 委员 会 任职 。( 电 但 是 ， 不 
管 怎么 变换 说 法 ， 不 管 可 以 摆 出 什么 理由 ， 不 同意 投票 就 是 不 投票 支 
持 巴菲特 。 即 便 机 构 股东 服务 公司 浑身 是 嘴 也 无 法 再 让 人 信服 。 


重要 的 问题 是 机 构 股 东 服 务 公 司 不 仅仅 是 提出 建议 ， 因 为 许多 投 
资 者 委托 其 进行 投票 ， 所 以 机 构 股 东 服 务 公 司 更 像 一 个 权力 非凡 的 股 
东 ， 控 制 着 美国 各 大 公司 董事 会 20% 的 投票 权 。 证 券 法 都 没有 预料 到 不 
受 管制 的 权威 “股东 ”可 以 在 美国 公司 中 拥有 如 此 强大 的 权力 。 然 而 
事实 确实 如 此 。 
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任职 经 验 ， 以 利益 一 致 为 基础 。 


我 认为 公司 的 主人 就 要 有 主人 的 姿态 ， 而 且 应 该 保持 独立 。 
这 样 就 可 以 保证 三 局 两 胜 。 只 是 人 们 对 于 独立 的 认识 或 董事 会 的 
实际 运作 没有 一 点 儿 概 念 。 列 表 法 是 完全 不 切实 际 的 做 法 。 如 果 
我 们 在 失业 名 单 中 随便 找 一 个 人 ， 付 给 他 125 000 美 元 让 他 出 任 可 
口 可 乐 的 董事 ， 那 么 这 个 人 一 定 是 “独立 的 ”。 而 且 CalPERS 和 机 
构 股 东 服 务 公 司 也 愿意 投票 支持 他 ， 尽 管 他 的 收入 完全 来 自 可 口 
ice 


研究 表明 董事 会 的 独立 性 和 公司 的 业绩 要 么 没有 关系 ， 要 么 就 是 
负 相 关 。 人 过) 但 是 可 口 可 乐 董事 会 要 归罪 于 机 构 股 东 服 务 公司 既 没 有 证 
据 也 没有 道理 。“ 朋 党 董事 ”的 指控 不 是 没有 道理 。 尽 管内 部 分 成 几 
个 党 派 ， 但 是 有 的 混乱 ， 有 的 有 条 理 ; 巴菲特 承认 他 本 来 应 该 接手 更 
多 工作 ， 努 力 扭转 可 口 可 乐 的 局 面 的 。 其 实 ， 如 果 可 口 可 乐 一 直 由 他 
管理 ， 每 天 只 要 多 开支 6 听 樱 桃 可 乐 就 可 能 避免 一 系列 灾难 。 


而 现在 ， 一 群 重量 级 的 人 物 一 一 还 有 一 些 超 级 名 人 ， 都 习惯 了 自 
己 吴 为 管理 者 的 角色 一 一 完全 不 能 坐 竺 一 位 软弱 的 首席 执行 官 这 着 具 
子 到 处 走 ， 他 们 组 成 了 自己 的 中 心 。 达 夫 特 接任 以 来 增加 了 公司 的 利 
洞 、 销 售 和 现金 流量 ， 还 扭转 了 公司 与 饮料 行业 的 不 展 关 系 ， 但 这 一 
切 都 不 足以 完全 改变 他 在 公司 的 形象 。2 月 份 ， 达 夫 特 突然 同和 董事 会 宜 
ATEN, o 


达 夫 特 一 直 都 不 受 人 欢迎 ， 但 是 他 的 辞职 还 是 导致 可 口 可 乐 公司 
当时 已 经 受 损 的 公众 形象 进一步 恶化 。 这 一 次 不 能 再 草率 安排 下 一 位 
首席 执行 官 了 。 一 些 董事 会 成 员 将 此 看 作 扭转 公司 局 面 的 最 后 机 会 。 
与 达 夫 特 宣布 辞职 一 样 引 起 争论 的 就 是 77 岁 的 唐纳德 。 基 奥拓 然 加 入 
了 董事 会 。 基 奥 曾 一 度 被 人 们 当 作 “影子 ”首席 执行 官 ， 现 在 居然 出 


任 猎 新 委员 会 主席 。 为 了 找到 一 位 可 口 可 乐 的 领导 人 ， 他 和 巴菲特 长 
时 间 进 行 电话 沟通 。 


原本 打算 利用 8 年 时 间 寻 找 第 四 任 首 席 执 行 官 的 计划 突然 之 间 成 为 
迫在眉睫 的 现实 问题 。 可 口 可 乐 总 裁 史 蒂 夫 "海尔 一 直 被 认为 是 十 拿 
九 稳 的 新 任 首席 执行 官 ， 但 是 董事 会 成 员 并 不 文 持 他 ， 在 提出 从 公司 
以 外 选择 新 任 首 席 执 行 官 后 ， 他 出 任 的 可 能 性 就 完全 没有 了 。 新 任 首 
岳 执 行 官 的 挑选 工作 一 过 挫 束 引起 媒体 兽 灾 乐 帘 的 报道 。 侮 辱 性 的 谣 
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4 月 20 日 ， 可 口 可 乐 股东 大 会 的 前 一 天 上 晚上， 巴菲特 飞 到 特 拉 华 州 
威 尔 明 顿 参加 董事 会 议 ， 为 接 下 来 为 期 两 天 的 紧张 工作 作 一 些 准 备 。 
他 并 不 期 竺 看 到 董事 选举 的 结果 ， 显 然 他 得 到 支持 选票 的 可 能 性 并 不 
大 。 


在 古老 的 杜邦 大 饭店 举办 的 会 议 落幕 后 ， 巴 菲 特 参加 了 审计 委员 
会 的 会 议 ， 审 计 委 员 会 依然 在 接受 美国 证 券 交易 委员 会 开展 的 收入 控 
制 调查 ， 一 边 接受 调查 ， 一 边 自我 悔过 。 人 四) 


如 果 第 一 次 发 现 问题 没 有 澄清 ， 接 下 来 就 会 进退 维 谷 。 在 放 
和 弃 一 份 工作 的 时 候 也 是 如 此 。 我 目睹 了 事情 发 生 的 过 程 。 罗 伯 托 
是 一 位 优秀 的 员工 ， 他 带领 公司 做 出 了 卓越 的 成 绩 ， 公 司 的 其 他 
员工 也 都 是 体面 之 人 ， 一 点 儿 都 不 假 。 


审计 委员 会 表示 这 一 切 一 直 瞒 着 他 们 。 巴 菲 特 尽管 可 以 在 可 口 可 
乐章 事 会 继任 一 年 ， 但 是 一 样 没有 什么 切实 的 解决 方案 ， 除 非 可 以 彻 
底 肃 清 混 乱 局 面 ， 从 此 坚决 杜绝 。 他 分 别 和 财务 委员 会 、 执 行 委员 会 
的 同事 碰面 ， 发 现 重 事 会 存在 各 种 赤 手 的 问题 ， 艰 难 地 效 过 了 那 一 
晚 。 


第 二 天 早晨 ， 他 一 边 整理 衣服 ， 准 备 前 往 和 董事 会 ， 一 边 考 虑 这 几 
天 的 各 种 会 议 。 运 输 工 人 可 能 早已 聚集 在 酒店 前 面 的 路 上 ， 赣 色 的 拖 
车 上 挤 满 学 生 ， 他 们 手 里 挥 着 各 种 标语 ，“ 可 口 可 乐 扼杀 生命 、 破 坏 
生活 、 挫 毁 社区 ”、“ 杀 手 可 乐 、 毒 药 可 乐 、 种 族 歧视 的 可 口 可 
乐 ”。 但 是 ， 透 过 窗户 他 没 能 看 到 运输 工人 是 否 带 来 了 了 12 英尺 高 的 充 
气 老鼠 。 可 口 可 乐 的 股东 大 会 演变 成 一 次 在 激进 分 子 中 树立 品牌 形象 
的 宣传 活动 。 


接着 酒店 客房 的 电话 响 了。 他 拿 起 话 简 ， 电 话 那 边 居 然 是 他 完全 
不 曾 想 到 的 人 一 一 杰 西 。 杰 克 逊 。 杰 克 进 只 是 说 自己 希望 表达 他 对 巴 
非特 的 各 和 拜 。 他 们 谈 了 一 两 分 钟 束 挂 了 电话 ， 没 有 谈 什 么 实质 内 容 。 
真 奇 怪 ， 巴 菲 特 心 想 。 其 实 ， 这 是 可 口 可 乐 股东 大 会 压倒 所 有 股东 大 
会 的 第 一 征兆 。 


楼 下 ， 大 堂 聚集 的 抗议 人 群 的 人 数 超过 了 股东 。 制 瓶 工 人 组 成 的 
工会 在 到 处 散发 保险 杠 贴 纸 ， 抗 议 公 司 从 墨西哥 采购 瓶子 。 时 抗议 人 
群 散发 传单 ， 指 责 可 口 可 乐 勾结 哥伦比亚 的 准 军事 集团 刺杀 劳工 领 
袖 。 大 学 生 在 校园 里 抵制 可 口 可 乐 。 巴 菲 特 大 步 穿 过 大 堂 来 到 舞厅 门 
口 ， 经 过 身份 确认 ， 和 其 他 董事 一 道 走 进 舞厅 ， 在 前 排 就 座 。 其 他 参 
会 人 员 一 一 领取 资料 ， 接 受 安检 ， 他 们 把 手机 、 照 相机 、 摄 像 机 都 按 
要 求 放 在 一 边 ， 所 有 的 行李 都 经 过 金属 探测 器 检查 。 在 装修 豪华 并 配 
有 水 晶 吊 灯 的 大 厅 接 受 安检 让 人 觉得 这 儿 就 像 前 殖民 时 代 的 前 哨 基地 
经 历 了 太 多 独裁 统治 ， 政 府 大 楼 严肃 而 拥挤 。 人 们 此 行 似乎 来 到 了 一 
个 沉寂 而 危险 的 地 方 。 可 口 可 乐 在 大 堂 周围 摆 放 着 几 类 小 册子 ， 宣 传 
公司 的 社区 项 目 ， 在 舞厅 入 口 处 摆 放 着 供 人 们 免费 拿 取 的 冰镇 可 乐 和 
Dasani 瓶 装 水 。 大 家 肩 并 肩 、 挺 直 腰 背 纷纷 就 诬 ， 股 东 们 准备 经 历 这 
次 长 达 两 小 时 的 、 现 代 年 会 式 的 卡 夫 卡 小 说 之 旅 。 


道 格 。 达 夫 特 在 台 上 作 了 简单 的 开场 白 ， 讲 台 位 于 两 张 长 方形 
的 、 铺 着 白色 桌布 的 桌子 中 间 ， 那 两 张 桌 子 后 面 坐 着 公司 的 各 位 经 


理 。 他 问 大 家 是 否 需要 就 董事 选举 一 事 进行 讨论 。 此 时 雷 。 罗 杰 斯 站 
起 来 ， 冲 着 在 过 道 工 作 的 临时 工作 人 员 大 喊 ， 要 求 把 麦克 风 递 给 他 ， 
巴菲特 和 在 座 的 各 位 都 转身 盯 着 这 位 激动 的 总 裁 。 雷 。 罗 杰 斯 是 形象 
广告 公司 的 总 裁 ， 公 司 主要 由 从 事 工会 工作 、 倡 导 就 业 的 人 员 组 成 。 
罗杰斯 大 声 说 他 不 支持 投票 ，“ 除 非 董 事 会 纠正 目前 存在 的 大 量 严重 
错误 ”。 他 说 ,可口可乐 “普遍 存在 践 路 人权、 道德 败坏 、 腐 败 蝴 
落 、 阴 谋 勾结 ， 包 括 谋杀 和 虐待 的 情况 ”。 达 夫 特 是 个 撒谎 精 ， 他 声 
吴 力 竭 地 喊叫 ， 公 司 的 领导 层 “ 无 节制 地 贪 球 ”， 通 过 “大 量 破坏 社 
区 ”赚钱 ， 最 终 要 成 为 美国 社会 “ 遭 人 唾弃 的 贱民 ”。 在 达 夫 特 站 出 
来 以 “代课 教师 ” 仁 的 身份 控制 会 议 的 时 候 ， 罗 杰 斯 继续 大 喊 ， 匆 匆 
翻阅 着 厚 厚 的 一 省 纸 。 达 夫 特 告诉 他 发 言 时 间 到 了 ， 要 他 终止 演讲 ， 
但 他 还 是 继续 不 停 地 说 着 。 最 后 6 位 保安 一 起 上 阵 才 把 他 制止 住 ， 带 到 
台 下 。 大 家 无 比 惊讶 ， 达 夫 特 在 一 旁 无 助 地 站 着 ， 竭 力 恢复 秩序 ， 请 
求 保安 “小 心 、 小 心 、 轻 一 点 啊 ”。 后 来 他 在 一 位 同事 耳 边 小 声 说 ， 
“我 们 不 应 该 那么 做 。” S 


在 强行 带 走 罗杰斯 后 ， 会 场 陷 入 极度 安静 之 中 。 逢 姬 。 伯 坎 普 修 
女 接着 发 言 。 她 的 演讲 内 容 非常 简短 ， 涉 及 艾 汶 病 问题 ， 要 求 可 口 可 
乐 公 司 的 管理 层 告知 股东 ， 艾 汶 病 在 全 国 流 行 对 可 口 可 乐 业 务 产生 的 
影响 。 艾 滋 病 与 可 口 可 乐 公司 的 业务 没有 什么 关系 ， 所 以 省 理 层 同意 
支持 她 的 提议 。 而 后 ， 股 东 们 提出 管理 方面 需要 进行 大 量 调整 ， 建 议 
投票 确定 下 一 届 重 事 会 成 员 。 


最 后 ， 董 事 选举 结果 公布 。 这 是 让 巴菲特 志 下 不 安 的 时 刻 。“ 其 
他 被 提名 的 董事 都 得 到 96% 的 支持 票 ，” 首 席 法 律 顾问 说 ，“ 而 巴菲特 
先生 只 得 到 84% 的 支持 票 。” 人 四) 


在 公开 选举 中 成 为 可 口 可 乐 董事 会 最 不 受 欢 迎 的 董事 是 一 种 耻 
辱 。 此 前 还 没有 哪个 股东 大 会 拒绝 过 他 。 虽 然 CalPERS 和 机 构 股 东 服 务 
公司 有 16% 的 投票 反对 他 ， 而 机 构 投 资 者 通过 多 数 投票 压倒 CalPERS 和 


机 构 股 东 服 务 公司 来 拥护 他 ， 但 这 也 不 是 什么 胜利 。 巴 菲 特 从 来 没有 
像 现 在 这 样 后 悔 目 己 参 加 了 重 事 会 的 工作 。 然 而 ， 几 乎 没有 时 间 让 他 
考虑 这 些 不 快 ， 达 夫 特 拿 起 麦克 风 宣 布 股东 提问 开始 ， 牧 师 术 西 。 杰 
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“ 达 夫 特 和 完 生 ， 各 位 董事 ，” 他 开始 滔滔 不 绝 ，“ 虽 然 说 开始 的 


官 “ 候 选 名 单 中 是 否 有 黑人 …… 列 入 ”。 而 此 时 ， 大 学 生 在 校园 里 抵 
制 可 口 可 乐 、 指 控 公司 在 哥伦比亚 杀害 工会 领袖 的 运动 似乎 也 沉 玻 
了 。 达 夫 特 迫不及待 地 想 要 结束 这 次 可 口 可 乐 公司 历史 上 最 糟 料 的 股 
东 大 会 ， 董 事 会 及 四 股 东 大 会 再 也 不 能 出 现 像 这 次 一 样 的 首席 执行 官 
无 法 控制 局 面 的 情形 。 


股东 大 会 狼 狐 结束 后 ， 寻 找 新 任 首席 执行 官 的 工作 迫在眉睫 。 内 
部 候选 人 史 蒂 夫 。 海尔 在 上 一 次 董事 会 议 中 被 取消 接任 资格 ， 现 在 他 
开始 阻止 公司 在 喜 达 屋 酒 店 取得 其 他 商业 利益 ， 而 且 要 求 一 笔 无 中 生 
有 的 巨额 解雇 费 ， 这 一 切 再 度 让 可 口 可 乐 容 近 难堪。 最后， 董事 会 推 
举 他 们 一 直 考虑 的 另 一 位 候选 人 一 一 60 岁 的 内 维尔 。 伊 斯 戴尔 ， 几 年 
前 艾 华 士 把 他 晾 在 一 边 后 他 选择 了 退休 。 伊 斯 戴尔 是 在 南非 长 大 的 一 
位 身材 高 大 、 魅 力 十 足 的 爱尔兰 人 ， 在 董事 会 非常 受 人 欢迎 。 然 而 ， 
目前 为 止 ， 可 口 可 乐 还 是 没有 什么 让 人 欣慰 的 成 就 。“ 又 选择 了 年 纪 
大 的 人 任职 ，” 人 们 这 样 反应 ，“ 他 们 又 聘请 了 一 位 达 夫 特 。”( 尘 人 
们 认为 伊 斯 戴 尔 就 是 董事 会 下 一 个 要 驱逐 出 局 的 人 物 ， 董 事 会 因 嫌 恶 
欺诈 、 反 复 无 常 而 臭名 上 昭著。 人 外) 


然而 ， 和 董事 会 依然 是 座 惰 从 事 的 董事 会 ， 仿 佛 还 是 戈 伊 苏 埃 塔 在 
位 的 时 代 。 束 是 戈 伊 苏 埃 塔 的 早 逝 引起 了 董事 会 局 面 的 混乱 ， 而 董事 
会 成 员 大 多 数 还 是 戈 伊 苏 埃 塔 领导 时 期 已 经 束 任 的 成 员 ， 现 在 重 事 会 


成 员 分 裂 为 两 派 。 经 过 6 年 过 小 ， 几 位 重 事 掌控 了 公司 的 发 展 大 权 。 同 
时 ， 公 司 错过 了 消费 趋势 ， 做 出 了 一 些 错误 的 战略 性 决策 。 要 加 速 肥 
展 、 解 决 公司 存 在 的 问题 ， 可 口 可 乐 需 要 一 位 果断 而 强硬 的 首席 执行 
官 ， 可 以 理 顺 内 部 纠纷 ， 在 缺乏 强 有 力 的 领导 统一 省 理 公司 的 时 候 可 
以 压 服 员工 。 伊 斯 戴尔 可 以 在 和 曹 事 会 任职 多 久 取 决 于 他 是 否 可 以 成 为 
强 有 力 的 领导 以 及 他 的 领导 力 是 否 强 大 。 


巴菲特 发 言 讲述 了 控制 收入 方面 的 问题 ， 基 奥 开 始 帮助 伊 斯 戴 
尔 ， 就 像 帮 助 每 一 位 新 上 任 的 首席 执行 官 一 样 。 伊 斯 戴尔 减 层 地 接受 
帮助 ， 但 事实 证 明 ， 他 完全 不 需要 那么 多 帮助 。 


1. 达 斯 。 维 德 ， 电 影 《 星 球 大 战 》 中 的 天 行者 阿 纳 金 ， 带 有 悲剧 与 矛盾 色彩 的 人 物 ， 
他 的 两 次 改变 决定 了 光明 与 黑暗 两 股 势力 的 消长 。 编者 注 


2. 达 夫 特此 时 已 提出 群 去 首席 执行 官 一 职 ， 故 此 处 戏称 为 “代课 教师 ”。 一 一 译 者 注 


3. Interview with Kathleen Cole. 


a 


4. Interviews with Jamie Dimon, Jeffrey Immelt. 
5 Berkshire Hathaway 2004 chairman’ s letter, annual report. 


6. Berkshire Hathaway letter to shareholders, 2006. Buffett had stated 


these criteria in private earlier. 


7. Betsy Morris, “The Real Story, ” Fortune, May 31, 2004. 

8. Investors felt that Coke should move aggressively into 
noncarbonated drinks , but the company insisted that international 
growth in carbonated beverages——the highest-margin product——was the 


only way to go. At $50, the stock was also still expensive at 24x 


earnings and 8.6x book value. 


9. Coca-Cola Enterprises took a $103 million charge for the European 
recall during Ivester’ s reign. In 1999, Daft had to report the first 
loss in a decade and take a total of $1.6 billion of charges. Then, in 
102000, Daft reported Coke’ s second quarterly loss in a row——charges 
for massive restructuring/layoffs and a write-down of excess bottling 
capacity in India. In 2000, Coke took more charges and cut its 
projection for annual worldwide unit case volume growth to 5% to 6%, 


from 7% to 8%. Coke revised its targets again after 9/11. 


10. 


11. 


12; 


13. 


14. 


15. 
16. 


17. 


18. 


Suppose Berkshire demanded a special deal. On $120 million of 
purchases , this might be worth, say, a dime a share, estimating 
liberally. Berkshire earned $5,309 per A equivalent share in 2003. (The 
company doesn’ t present cents per share in its financial statements. ) 
To a B shareholder, it would be 3/10 of a penny per share. It’ s very 
hard to make a case that an amount so small would incent Buffett to do 
something so contrary to Coca-Cola’ s interests as to force it to turn 
down a big contract with Burger King in order to keep selling Coca-Cola 
at Dairy Queen. That would be so even if Berkshire owned zero Coca-Cola 
stock. The problem with the ISS approach was its absolutist checklist 


approach that applies no reasoning and proportionality. 


CaIPERS also opposed the election of Herbert Allen, former U.S. 
Senator Sam Nunn , and Don Keough because of their business 


relationships with the company. 


Herbert Allen, “Conflict-Cola, ” Wall Street Journal, April 15, 
2004. 


Excerpts from a survey of corporate board members conducted by 
PricewaterhouseCoopers , as reported in Corporate Board Member , 
November/December 2004. PWC identified no comments or sentiment against 
Buffett. 


Deborah Brewster, Simon London, “CalPERS Chief Relaxes in the Eye 
of the Storm, ” Financial Times, June 2, 2004. 


Interview with Don Grahan. 


“Coke Shareholders Urged to Withhold Votes for Buffett, ” Atlanta 
Business Chronicle, April 9, 2004. 


In “The Rise of Independent Directors in the U.S. , 1950-2005: Of 
Shareholder Value and Stock Market Prices” (Stanford Law Review, April 
2007), Jeffrey N. Gordon condudes, “One of the apparent puzzles in the 
empirical corporate governance literature is the lack of correlation 
between the presence of independent directors and the firm’ s economic 
performance. Various studies have searched in vain for an economically 


” 


significant effect on the overall performance of the firm. 


This issue was resolved through a consent decree on April 18, 
2005, in which the company did not pay a fine or admit wrongdoing but 
promised to clean up its internal audit, compliance, and disclosure 


systems. 


19. 
20. 


21. 


22. 


23. 


The GMP International Union, which also spoke at the meeting. 


Transcript, Coca-Cola shareholder meeting 2004, courtesy of the 
Coca-Cola Company; Adam Levy and Steve Matthews, “Coke’ s World of 
Woes , ” Bloomberg Markets , July 2004; interviews with several 


directors and company employees. 


Transcript, Coca-Cola shareholder meeting 2004, courtesy of the 


Coca-Cola Company. 


Adam Levy and Steve Matthews, “Coke’ s World of Woes.” The New 
York Times blasted Coke over severance payments to Heyer and other 
executives in “Another Coke Classic, ” June 16, 2004. The criticism 
was not universal; the fconomist said Isdell was “welcomed by 
investors and analysts as a safe pair of hands” (“From Old 
Bottles, ” May 8, 2004). 


For example, Constance L. Hays, in The Real Thing: Truth and Power 
at the Coca-Cola Company (New York: Random House, 2004), makes this 


inference. 
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巴菲特 在 旧金山 度 过 了 26 个 周末 。 他 和 苏 珊 一 起 看 了 近 100 集 的 
《欢乐 一 家 亲 》。 全 家 人 对 苏 丙 呵护 备至 。 她 依然 没有 精力 见 前 来 探 
望 的 朋友 。 


苏 珊 开始 吃 一 点 儿 新 鲜 食物 。 一 位 承办 宴席 的 厨师 朋友 汤姆 。 纽 
曼 想 尽 各 种 办 法 让 她 吃 一 点 儿 比 较 健康 的 食物 ， 不 再 只 吃 冰 激 凌 和 巧 
克 力 麦芽 ， 而 是 吃 一 些 胡 萝卜 泥 、 菠 菜 奶 油 沙 司 、 十 豆 泥 、 鸡 蛋 沙拉 
和 “其 他 可 以 保证 合理 营养 的 食物 ”。 人 [四 


3 月 份 ， 她 接受 了 手术 后 的 第 一 次 核磁 共振 检查 。 巴 菲 特 清 楚 这 次 
检查 意味 着 什么 。 苏 珊 已 经 说 她 不 用 再 做 手术 了 。 


“她 不 用 再 到 医院 去 ， 不 用 再 去 。 我 认为 这 应 该 是 好 兆头 ， 但 


核磁 共振 检查 结果 显示 没有 阴影 。 巴 菲 特 异常 高 兴 ， 他 说 苏 珊 的 
医生 告诉 他 ， 检 查 结果 说 明 她 复发 的 概率 和 从 来 没有 患 过 癌症 的 人 一 
样 。 然 而 ， 是 苏 珊 让 医生 这 么 对 他 讲 的 ， 因 为 她 认为 这 才 是 他 需要 的 
结果 ， 而 施 米 特 医生 对 苏 珊 讲 的 实际 情况 是 可 能 在 一 年 内 不 复发 ， 之 
后 就 不 太 好 说 了 。 人 外 ) 


就 像 小 时 候 的 那 次 生病 一 样 ， 这 次 一 连 数 月 的 生病 休养 给 苏 珊 带 
来 的 影响 可 想 而 知 。 尽 管 身体 依然 虚弱 ， 但 她 却 迫不及待 地 想 要 重新 
开始 自己 以 往 忙碌 的 生活 。“ 我 要 去 看 孩子 们 ，” 她 说 ，“ 我 要 去 看 
A a 
FT.” 


她 想 做 的 第 一 件 事情 就 是 去 拉 十 纳 海滩 的 住所 ， 叫 孙子 和 外 和 孙 们 
都 到 那里 和 她 一 起 生活 一 段 时 间 。 为 了 沃 伦 ， 她 愿意 参加 伯 克 希 尔 的 
股东 大 会 。 她 还 希望 可 以 有 精力 参加 彼得 在 奥马 哈 举 办 的 多 媒体 音乐 
大 展 《 魂 一 一 七 度 火苗 》 的 首次 公演 ， 时 间 在 ?7 月份。 外 她 列 出 了 许 
多 许多 自己 想 做 的 事 。 


苏 珊 的 头发 近 几 年 一 直 是 淡色 的 ， 现 在 留 着 短发 ; 脸庞 还 是 很 年 
轻 的 样子 ， 只 是 略 显 消瘦 。 她 说 话 的 时 候 有 点 儿 轻 微 的 咬 和 天， 但 不 会 
让 人 一 下 就 联想 到 曾经 发 生 的 一 切 ， 也 看 不 出 她 精力 不 济 的 样子 。 


巴菲特 最 关心 的 就 是 她 能 否 参加 5 月 举办 的 股东 大 会 。 股 东 大 会 对 
他 来 说 就 是 显示 目 己 受 欢 迎 程度 的 时 候 ， 通 过 上 自愿 飞 到 奥马 哈 参 加 这 
VR SS ABS SET AR EE A PET; 她 不 是 观众 ， 而 是 不 可 或 缺 的 
角色 。 如 果 她 不 能 参加 ， 束 好 像 他 的 女 主 角 没 有 上 人 台 一 样 。 


巴菲特 夫妇 合理 地 安排 了 股东 大 会 的 周末 活动 ， 阿 斯 特 丽 德 〈 在 
她 看 来 股东 大 会 和 前 后 的 一 切 准备 收尾 工作 都 非常 烦人 ， 乐 得 推辞 ) 
只 是 陪 沃 伦 参 加 一 些 幕 后 社交 活动 ， 就 像 平 音 一 样 ， 而 苏 珊 以 “ 释 
子 ” 的 身份 参加 “正式 ”的 公共 社交 活动 。 股 东 大 会 上 她 的 座位 在 董 
事 区 ， 星 期 天 下 午 在 波 仙 珠宝 店 的 大 厅 里 ， 她 和 阿尔 。 奥 霍 乐 一 起 登 
台 沽 唱 。 随 着 时 间 的 推移 ， 忠 实 的 戴 西 。 梅 尔 带 领 的 助演 阵容 越 来 越 
大 ， 巴 菲 特 同样 非常 希望 他 们 可 以 参加 股东 大 会 。 整 个 周末 都 可 以 不 
时 听 到 卡 罗 尔 。 户 米 斯 叮 叮 当当 来 来 去 去 的 声音 一 一 她 的 手镯 上 配 着 
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上 上 下 下 地 奔忙 一 一 每 年 都 是 她 来 校订 巴菲特 致 股东 的 信 。 沙 伦 。 奥 
斯 伯 格 也 在 其 中 忙碌 ， 负 责 登记 愿意 在 星期 日 下 午 参加 桥牌 锦标 赛 的 
股东 名 单 ， 地 点 在 波 珊 珠 宝 店 的 大 厅 外 面 巨 大 的 白色 帐篷 里 。 巴 菲 特 
还 没有 确定 新 近 加 入 公司 的 代 苦 。 梅 尔 和 德 文 。 斯 珀 吉 翁 的 具体 工 
作 。 斯 珀 吉 伟 ， 之 前 是 负责 报道 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 《华尔街 日 报 》 
记者 ， 秋 天 就 要 开始 在 法 学 院 学 习 了 。 巴 菲 特 把 她 当 作 一 位 新 朋友 ， 
这 是 极其 幸运 的 ， 巴 菲 特 现在 好 几 年 才 增加 一 位 新 朋友 。 他 还 建议 她 
在 股东 大 会 期 间 举办 婚礼 ， 他 愿意 在 婚礼 上 带 着 她 走 过 长 长 的 过 道 ， 
把 她 交 到 新 郎 手 上 。“ 想 想 你 可 以 得 到 多 少 波 仙 珠 宝 店 的 礼物 啊 。” 
他 说 。 如 此 真诚 的 建议 让 斯 珀 吉 翁 非常 感动 ， 但 是 她 细心 地 想到 媒体 
会 把 她 的 婚礼 描述 为 伯 克 希 尔 式 的 婚礼 ， 于 是 还 是 和 未 婚 夫 凯 文 。 赫 
利 科 尔 决定 在 意大利 举办 婚礼 。 巴 菲 特 安排 她 在 预 留 区 域 和 经 理 们 坐 
在 一 起 ， 奥 斯 伯 格 和 卢 米 斯 其 实 就 是 巴菲特 家 族 的 成 员 ， 他 们 坐 在 家 
人 和 董事 预 留 区 域 。 


其 他 人 要 想 不 坐 在 角落 处 就 必须 积极 争 抢 座位 。 今 年 ， 许 多 人 都 
要 求 取 得 参 会 资格 ， 估 计 将 有 近 两 万 人 参加 。 


eBay 网 站 出 现 了 黑市 “黄牛 ”，4 人 参加 的 参 会 证 件 卖 到 250 美 
元 。 巴 菲 特有 些 吃惊 ， 有 谁 听 说 过 倒卖 股东 大 会 入 场 券 的 ? eBay 这 样 
描述 : “可 能 亲眼 见 到 沃 伦 " 巴菲特 ， 也 可 能 在 大 会 上 加 他 提出 一 个 
问题 …… 中 标 人 还 可 以 得 到 一 份 客人 指南 。 持 有 通行 证 还 可 以 至 受 内 
布 拉 斯 加 家 具 城 和 波 仙 珠宝 店 的 员工 优惠 价 …… 参 加 烧烤 珍 会 …… 波 
仙 珠 至 店 的 鸡尾酒 会 …… 一 睹 在 巴菲特 最 喜欢 的 牛排 馆 进 行 的 股东 聚 
会 …… 看 到 伯 克 希 尔 旗 下 的 许多 公司 的 各 类 展品 。” 


尽管 巴菲特 觉得 黑市 “黄牛 ”的 做 法 没有 什么 大 不 了 ， 但 是 这 位 
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年 前 还 〈 摆 出 充分 理由 ) 声称 自己 对 技术 一 无 所 知 的 先生 ， 开 设 了 自 
己 的 eBay 网 上 零售 店 ， 开 始 叫卖 5 美元 两 人 的 参 会 证 件 。 人 们 争先 恐 后 
地 发 来 电子 邮件 。 要 么 问 这 些 证 件 是 “ 真 的 ” 吗 ， 要 么 问 这 些 证 件 是 
不 是 外 观 不 同 ， 标 记 说 明 持 有 人 不 是 “真正 的 股东 ”? 这 样 的 问题 说 
明 ， 如 果 有 明显 的 标签 指明 他 们 不 是 “俱乐部 ”成 员 会 让 人 难堪 。 


但 是 ， 答 案 是 否定 的 ， 只 要 持 有 证 件 就 是 真 的 。 这 样 一 来 ， 伯 殉 
希 尔 - 哈 撒 韦 一 一 过 去 只 是 富有 的 合伙 人 、 书 菲 特 眼 里 的 朋友 们 组 成 
的 会 员 俱 乐 部 一 一 突然 之 间 演 变 为 一 个 粉丝 俱乐部 ， 欢 迎 所 有 人 加 
eo 
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过 去 4 年 中 股东 大 会 就 在 那里 进行 。 凯 莉 。 马 奇 莫 尔 在 股东 大 会 的 前 几 
天 束 带 着 无 线 电 话 到 处 忙碌 ， 指 挥 又 式 升降 机 根据 设计 要 求 在 各 处 堡 
放 ， 又 式 升降 机 满载 着 大 包 大 包 的 干草 、 一 箱 一 箱 的 鲜花 、 路 灯 柱 和 
重 达 几 吨 的 植被 ， 这 些 材料 都 是 用 来 装饰 花园 和 展厅 座位 区 的 。 建 筑 
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具 、 百 科 人 全书、 真空 吸尘器 和 相框 。 工 人 们 在 家 具 展 厅 、 厨 房 用 品 
店 、 牛 仔 靳 展厅 、 书 虫 书店 、 蜡 烛 商 店 、 保 险 销售 柜台 和 女装 专卖 区 
之 间 晓 贤 的 街道 和 小 路 上 竖 起 “ 伯 克 村 ”的 标牌 。 奎 斯 特 中 心 楼 上 ， 
舞台 工作 人 员 已 经 摆好 了 铺 着 白色 桌布 的 桌子 ， 安 放 好 麦克 风 ， 背 景 
征 巨 大 的 屏幕 ， 巴 菲 特 和 立 格 将 坐 在 那儿 ， 负 责 灯 光 的 人 员 打 出 表示 
节目 蕊 上 开始 的 交叉 灯光 进行 信号 板 测 试 。 后 台 特 意 配 备 了 “明星 ” 
专用 化 妆 间 ， 是 让 苏 珊 在 那里 休 妃 的 。 一 辆 装甲 车 载 着 价值 25 万 美 
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型 靠垫 都 摆 放 在 卡 斯 巴 聚 会 大 厅 ， 大 会 期 间 几 百名 伯 死 和 希 尔 - 哈 撒 韦 
的 员工 自愿 在 那里 超 负荷 地 工作 ， 会 后 他 们 个 个 都 精疲力竭 。 


巴菲特 像 个 十 几 岁 的 小 伙 子 一 般 精 力 旺 盛 ， 在 办 公 室 忙 得 团团 
转 。 包 括 大 学 生 在 内 的 来 宾 都 纷纷 前 来 见 他 。 一 周 来 他 的 声音 越 来 越 
晰 哑 ， 来 宾 也 越 来 越 多 。 人 们 都 不 停 地 劝 他 保护 好 自己 的 嗓子 ， 后 面 
还 有 发 言 呢 ， 但 是 他 还 是 无 所 顾忌 地 该 怎么 说 就 怎么 说 。 得 克 萨 斯 州 
要 求 增加 1 000 个 参 会 名 额 、 加 州 2 000 个 、 美 国 以 外 1. 5 万 个 。77 人 从 
澳大利亚 包机 飞 来 。 


到 星期 五 ， 巴 菲 特 的 声音 就 像 得 了 重 感 冒 没 有 恢复 那样 ， 但 他 依 
然 不 愿 停止 讲话 。 巴 菲 特 从 来 加 没 有 停止 讲话 ， 一 生 都 没有 。 从 他 还 
征 一 个 小 和 男孩、 早熟 的 个 性 让 父母 的 朋友 们 都 非常 吃惊 之 时 ， 从 他 给 
高 中 老师 提出 股票 方面 的 建议 之 时 ， 从 在 男生 聚会 中 ， 大 家 都 聚 在 一 
起 听 他 友 言 之 时 ; 从 他 和 本 杰 明 。 格 雷 尼 姆 在 哥伦比亚 大 学 的 会 议 时 
上 双 剑 合 壁 之 时 ;， 从 他 决定 卖 出 GEIC0 之 时 ;， 从 他 在 夜校 第 一 次 拿 起 粉 
笔 教 授 投 资 之 时 ; 从 他 在 奥马 哈 的 鸡尾酒 会 和 纽约 的 餐 会 中 成 为 焦点 
之 时 ; 从 第 一 次 接触 合作 伙伴 到 最 后 一 次 ; 从 他 参加 西伯 里 ， 斯 坦 顿 
家 在 破 阁 楼 举办 的 最 初 的 伯 克 希 尔 股 东 大 会 、 回 答 康 拉 德 。 塔 夫 提 出 
的 问题 到 最 近 回 答 登 门 拜访 的 学 生 们 的 问题 一 一 只 要 巴菲特 能 教 给 别 
人 一 点 什么 ， 他 就 从 来 不 会 停止 讲话 。 


星期 五 晚上 彩排 的 时 候 ， 他 面 对 为 数 不 多 的 几 个 人 进行 了 一 番 演 
讲 ， 随 后 参加 了 查理 。 芒 格 举 办 的 私人 晚餐 聚会 。 包 第 二 天 黎明 时 
分 ， 餐 饮 工 作 人 员 送 来 了 记者 们 和 后 台 工作 人 员 的 早餐 ， 还 有 供应 商 
的 蜜蜂 咖啡 。 人 们 有 的 穿着 运动 服 ， 有 的 穿着 有 领 恤 ， 有 的 穿着 短 
裤 、 戴 着 泡沫 塑料 帽子 。 大 家 早早 地 排 起 了 长 队 ， 就 像 感 恩 节 型 日 清 
晨 梅 西 百货 公司 门 前 排 着 的 长 队 一 般 。 早 上 7 点 奎 斯 特 中 心 准时 开门 ， 
大 家 纷纷 跑 去 抢占 最 好 的 座位 。8 点 半 ， 座 无 虚 席 。 灯 光 变 暗 后 ， 会 场 
立刻 安静 下 来 。 没 有 人 互相 耳语 ， 没 有 人 慌忙 赶 到 。 观 众 专心 地 等 待 
着 。 音 乐 响起 ， 短 片 开 始 。 


今年 股东 大 会 开场 短片 的 录制 在 春天 的 时 候 让 巴菲特 费 尽 心机 ， 
那 时 候 他 周末 又 要 到 旧金山 ， 又 要 通过 电话 长 时 间 讨 论 可 口 可 乐 公司 
的 问题 。 短 片 第 一 次 采用 了 好 莱 坞 的 真实 剧本 、 第 一 次 动用 专业 演播 
室 摄 影 技 术 ， 而 且 一 一 令 巴 菲 特 激动 不 已 的 就 是 一 一 第 一 次 选择 蔡 身 
演员 。 一 个 与 他 极其 相像 的 人 ! 他 在 办 公 室 里 一 次 又 一 次 地 重复 播放 
短片 ， 想 象 着 观众 会 有 怎样 的 反应 。 


银幕 上 出 现 了 新 上 任 的 加 州 州长 的 面孔 。 在 一 间 健 身 房 里 ， 阿 庆 
德 。 施 瓦 茸 格 穿着 军官 服装 ， 坐 在 一 张 精 致 的 梨子 后 面 。 短 片 模 仿 了 
《军官 与 绅士 》 中 的 一 段 读 谐 剧情 ， 阿 话 德 扮演 小 户 。 戈 时 特 ， 对 巴 
菲 特 的 蔡 吴 吹 胡 子 瞪 眼 ， 答 加 他 做 打磨 人 的 运动 ， 原 因 是 他 在 州长 选 
举 期 间 胡 乱 对 《华尔街 日 报 》 讲 到 加 州 极 其 不 公正 的 财产 税法 。 书 菲 
特 与 《华尔街 日 报 》 有 些 积 纺 ， 因 为 报纸 对 他 的 话 断 半 取 义 ， 他 写 信 
给 编辑 阐明 上 自己 的 观点 ， 并 且 把 信 的 内 容 公 布 在 伯 克 希 尔 - PB 
网 站 ， 在 读者 中 间 引 起 强烈 共鸣 。 此 后 ， 他 就 铬 出 了 有 麻烦， 现在 只 能 
努力 通过 行动 改过 。 


“你 就 是 不 想 干 了 ! 说 ! 说 你 不 想 干 了 ! ”阿诺德 哆 哮 着 。 

“不 ， 先 生 ! 您 不 能 让 我 那么 说 ! 不 ， 先 生 ! 我 没有 什么 地 方 可 
去 ! ”巴菲特 大 声 说 。 但 是 他 接着 开始 在 健身 房 来 回 践 步 ， 就 像 坐 在 
家 里 的 椅子 上 读 《 华 尔 街 日 报 》 一 般 轻松 。 

场景 切换 到 州长 办 公 室 ， 阿 诺 德 头 枕 在 果子 上 ， 睡 得 正 香 。 

助理 = “MERE.” 

阿 诡 德 : “我 没有 什么 地 方 可 去 ! eee He?” 


助理 : “FTA JLAQI Ty, WE. BLET, RNAS 
处 理 这 个 混乱 的 局 面 呢 。” 


阿诺德 “什么 ? 哦 ， 好 。 哇 ， 我 刚才 做 了 一 个 很 奇怪 的 


他 拿 起 桌子 上 的 杂志 ， 表 情 开 始 扭曲 。 这 本 《健美 先生 》 的 封面 
图 画 是 肌肉 突起 、 一 副 《 举 重 》 中 施 瓦 辛 格 先生 模样 的 图 片 ， 上 面倒 
加 着 巴菲特 一 脸 得 意 的 表情 。 阿 诺 德 在 椅子 上 直 起 身子 ， 面 部 表情 再 
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时 间 与 这 位 全 球 最 佳 健美 运动 员 一 起 合作 ， 再 加 上 点 儿 特 效 制 作 ， 终 
于 如 愿 。 他 推出 了 现代 版 的 《发 达 肌 肉 》，“ 胖 姬 ”斯 托 殉 顿 一 定 会 
被 深 深 打动 。 


观众 开始 哈 疝 。 接 着 放映 以 添 化 和 碍 理 为 主角 的 短片， 但 是 几乎 
所 有 的 表演 都 将 沃 伦 塑造 为 超级 英雄 形象 。 大 多 数 滑 重 短 剧 和 卡通 短 
片 都 强调 巴菲特 和 芒 格 的 守 财 奴 形象 。 


随后 ， 大 厅 灯 光 暗 了 片刻 。 接 独舞 台灯 光亮 起 ， 苏 珊 一 身 粉 红色 
套 实 和 裙子 亮相 ， 看 上 去 瘦 了 一 些 ， 精 神 抖 扳 地 从 重 事 坐 区 走 同 台 
上 ， 在 前 面 坐 下 。 接 下 来 ， 巴 菲 特 和 蕊 格 像 头 发 灰白 的 脱口 秀 节 目 主 
持 人 那样 坐 在 铺 痢 白色 蝎 布 的 果子 后 面 。 大 厅 四 周 的 几 个 巨型 屏幕 中 
出 现 了 他 们 的 特写 镜头 ， 所 有 观众 都 可 以 清楚 地 看 到 。 巴 菲 特 盯 痢 全 
下 黑 压 压 的 人 群 ， 人 群 中 间 相 机 的 内 光 灯 不 俘 地 闪烁 关 ， 现 场 阵势 就 
像 内 布 拉 斯 加 滚石 乐队 的 演出 现场 一 般 。 


在 开始 提问 之 前 ， 巴 菲 特 首先 进行 开场 白 ， 按 照 惯 例 利用 5 分 钟 时 
间 残 董事 选举 、 认 可 审计 等 问题 作 了 简 蛙 概括。 今年， 几乎 束 在 他 发 
言 的 同时 ， 一 位 股东 融 站 在 麦 元 风 前 提出 他 不 文 持 投票 ， 声 将 有 些 紧 
张 ， 他 是 代表 参 会 人 员 提 出 这 一 建议 的 。 他 要 求 巴菲特 考虑 从 旗下 的 
公司 中 选择 几 位 首席 执行 官 加 入 重 事 会 ， 因 为 这 些 首 席 执行 官 要 比 苏 
MARE > 巴菲特 更 胜任 董事 会 的 工作 。 


整个 大 厅 掀 起 了 涟 游 。 尽 管 这 一 建议 以 非常 尊敬 的 语气 提出 ， 但 
还 是 像 一 声 巨 大 的 异 响 一 般 破 坏 了 股东 大 会 的 顺利 进行 ， 干扰 了 这 次 
股东 大 会 的 日 程 。 许 多 人 感到 震惊 。 伯 克 希 尔 - 哈 撒 过 现在 是 美国 第 
十 四 大 公司 ， 员 工 数量 超过 172 000 人 ， 年 收入 640 亿 美元 ， 利 润 80 亿 
美元 。 但 是 公司 从 根本 上 讲 还 是 一 个 家 族 企 业 ， 最 大 的 股东 巴菲特 可 
以 按照 自己 的 意愿 从 家 族 成 员 中 挑选 董事 。 他 认为 他 的 家 族 在 伯 克 和 希 
AR - 哈 撤 韦 的 角色 相当 于 沃 尔 顿 家 族 在 沃尔玛 的 角色 ， 是 连接 巴菲特 
基金 会 和 公司 的 纽带 。 无 疑 ， 他 选择 董事 完全 是 按照 自己 的 意愿 ， 尽 
管 有 几 位 董事 确实 是 成 功 的 企业 家 。 


“谢谢 ，” 巴 菲 特 说 ，“ 查 理 ， 就 此 你 有 什么 想法 呢 ?” 


直接 把 问题 跑 给 企 格 一 一 没有 提出 任何 敏锐 或 简练 的 评述 一 一 说 
明 巴 菲 特 因 此 完全 陷入 窒 迫 。 然 而 ， 这 同样 让 芒 格 无 言 以 对 ， 他 的 任 
何 发 言 都 可 能 表示 他 对 巴菲特 如 何 选择 董事 会 成 员 有 一 定 的 影响 。 但 
他 确实 选择 了 回避 ， 只 是 简单 地 说 : “我 认为 我 们 可 以 继续 下 一 个 问 


题 了 。 ” 


现场 又 提出 一 个 建议 。 代 表 人 类 生命 国际 组 织 的 汤姆 。 斯 特 罗 哈 
就 嘎 胎 问题 发 表演 讲 ， 他 后 来 写 道 ， 当 时 “显然 ”就 是 为 了 以 “堕胎 
问题 ”的 发 言 为 赐 子 要 求 伯 克 希 尔 公布 其 进行 政治 性 捐赠 的 清单 。 生 
命 决策 国际 组 织 曾 联合 抵制 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 ， 成 功 迫使 公司 终止 慈 
善 捐赠 项 目 。( 


对 此 ， 巴 菲 特 只 是 说 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 没 有 进行 任何 政治 捐赠 ， 
回绝 了 这 一 问题 。 


到 这 时 为 止 ， 此 次 股东 大 会 的 商业 会 议 已 经 占 去 半 个 小 时 ， 远 远 
超过 平常 的 5 分 钟 ， 第 一 次 让 人 觉得 左 似 令 人 不 快 的 可 口 可 乐 股东 大 
会 。 此 时 ， 股 东 们 手 里 拱 厦 写 好 的 问题 ， 耐 心地 在 大 厅 各 处 装着 麦克 
风 、 带 有 编写 的 讲台 前 排队 等 候 提 问 。 巴 菲 特 开始 接受 提问 ， 点 名 


“一 号 老区 风 ” 首 先 提问 。 许 多 提问 都 是 一 些 非常 敏感 、 让 他 厌烦 的 
问题 。 他 借 一 个 问题 开始 解释 为 什么 选择 家 庭 成员 参加 董事 会 。 他 说 
他 的 妻子 和 儿子 在 董事 会 的 角色 是 “文化 守护 人 ， 他 们 没有 为 自己 谋 
取 私 利 ”。 


这 是 一 个 非 同 寻常 的 时 刻 。 他 第 一 次 在 公众 面前 为 日 己 选 择 的 公 
司 经 营 方式 辩护 。 后 来 就 再 没有 人 问 及 相关 问题 了 。 伯 克 希 尔 - 蛤 撒 
韦 的 股东 们 都 乐于 接受 这 一 现状 。 在 他 们 看 来 ， 巴 菲 特 完全 有 资格 按 
照 上 自己 喜欢 的 方式 经 营 公司 ， 而 他 们 都 是 受命 运 眷顾 的 人 们 。 投 资 环 
KEANE? 有 人 问 。 目 前 我 们 的 资本 利用 不 足 ， 他 说 : 这 种 情况 让 
AIT BAE TAE h ER. 
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对 他 的 事情 。 这 件 事情 依然 没有 终结 。 他 说 : “我 想 伯 特 兰 。 罗 素 曾 
经 说 过 大 多 数 人 宁 死 也 不 愿 思 考 。 许 多 情况 确实 如 此 。” 


记 格 尖 刻 地 补充 道 : “ 妆 激 进 分 子 提出 类 似 这 样 患 蕊 的 建议 A 
个 人 留 在 可 口 可 乐 公 司 的 董事 会 就 会 影响 公司 的 利益 之 时 ， 变 革 就 是 
伤 人 的 ， 不 会 有 什么 成 绩 。 状 狂 的 激进 分 子 不 会 对 我 们 的 事业 有 什么 
im. 7 @ 


和 往年 一 样 ， 有 人 开始 问 巴 菲 特 他 在 几 年 前 购买 的 大 量 白银 后 来 
是 怎么 处 理 的 。 他 顿 了 一 下 ， 接 着 说 不 对 此 进行 评论 。 此 时 芷 格 在 后 
台 卉 出 砚 名 其 妙 的 噪音 ， 那 位 股东 悖 悖 地 径 目 坐 下 了 。 其 实 ， 那 些 白 
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T, ASA 372 4a OK - 哈 撒 韦 的 子 公司 在 销售 产品 ， 喜 诗 糖果 店 
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Dilly 棒 棒 糖 ，Dilly 棒 棒 糖 就 销售 一 空 。 许 多 人 买 上 成 盒 的 糖果 带 到 
会 场 ， 坐 在 楼 梯 上 边 嚼 边 听 巴菲特 接 下 来 的 发 言 。 


许多 提问 还 是 老 调 重 弹 ， 巴 菲 特 认真 回答 了 一 些 创 新 而 有 见解 的 
问题 ， 同 时 巧妙 地 引入 了 他 愿意 提 及 的 话题 。 今 年 他 借 股 东 大 会 详细 
说 明 的 主题 是 “我 为 什么 不 看 好 美元 ”。 他 说 美国 就 像 一 个 过 上 度 开 文 
的 家 寿 。 美 国人 从 其 他 国家 购买 大 量 的 产品 ， 而 没有 足够 的 收入 来 文 
付 这 些 产品 ， 原 因 就 是 我 们 没有 像 其 他 国家 卖 给 我 们 产品 那样 夹 给 他 
们 大 量 的 产品 。 要 弥补 差额 ， 束 要 借 钱 。 而 把 钱 借 给 我 们 的 国家 可 能 
会 越 来 越 不 愿意 这 样 做 。 


他 说 ,目前 我 们 支付 的 国债 利息 就 超过 全 部 收入 的 2%， 这 说 明 要 
扭转 目前 的 局 势 不 是 一 件 容 易 的 事情 。 他 认为 极其 可 能 的 情况 就 是 到 
一 定 程 度 后 ， 外 国 投资 者 就 会 不 接受 我 们 的 纸 质 债券 ， 开 始 把 目标 指 
向 更 有 优势 的 地 产 、 企 业 及 其 他 “地 产 ”。 我 们 就 开始 一 点 点 卖 出 美 
国 ， 如 写字 楼 和 公司 。 


“我 们 认为 随 着 时 间 的 推移 ， 美 元 对 其 他 主要 币 种 的 汇率 可 能 会 
降低 。” 他 说 。 因 此 ， 美 国 经 济 一 一 过 去 20 年 中 一 直 保持 良好 势头 ， 
实现 了 低 利 紊 和 低 通 贷 膨胀 一 一 可 能 在 一 定 程度 上 开始 倒退 。 利 紊 可 
能 会 提高 ， 通 货 膨 胀 也 会 上 升 ， 情 况 不 容 乐观 。 同 样 ， 在 进行 预测 的 
时 候 ， 他 无 法 说 出 具体 时 间 。 然 而 ， 为 了 保证 们 死 希 尔 - HS ET 
美元 风险 ， 他 已 经 灭 了 120 亿 美元 的 外 币 。 


巴菲特 和 芳 格 开始 谈论 债务 风险 ， 人 们 有 的 走 下 斜坡 ， 有 的 去 坐 
电梯 ， 纷 纷 在 卖 鞋 的 专柜 前 排 起 长 队 等 着 刷 信 用 卡 。 托 尼 。 拉 马 皮 就 
和 贾斯汀 鞋 业 平 均一 分 钟 卖 出 一 双 靳 子 : 从 上 班 罕 的 普通 靴子 到 新 潮 
的 蜥 蝎 型 靳 应 有 尽 有 。 西 边 的 波 仙 珠宝 店 卖 出 1 000 多 块 手表 和 187 枚 
订婚 戒指 。 家 具 广 场 的 业务 订单 创下 1 700 万 美元 的 纪录 。 


会 议 中 心 有 许 多 疯狂 的 场面 :NASCAR 赛车 旁边 的 GEIC0 壁 虎 向 过 往 
的 人 们 挥手 。 扮 演 成 Acme 泡 沫 砖 形象 的 人 物 与 戴 着 泡沫 冰激凌 圆 顶 帽 
的 人 物 手 拉 手 。 骑 术 小 丑 躁 着 高 跷 穿梭 于 空气 压缩 机 和 船只 起 销 绞 车 
之 间 。 展 厅 南 端 较 高 处 是 标准 尺寸 的 元 雷 顿 活动 房 屋 ， 正 如 巴菲特 此 


前 所 想象 的 一 般 ， 整 洁 的 前 廊 是 刷 成 米黄 色 的 过 道 ， 房 间 配 有 红 黄色 
的 百叶 窗 ， 房 屋 前 后 是 真 草 装饰 的 草坪 ， 砖 块 铺 成 的 地 面 上 装饰 着 灌 
木 从 。 如 他 所 料 ， 人 们 排 着 长 龙 进去 参观 ， 犹 如 在 迪士尼 公园 排队 坐 
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但 是 ， 最 体现 伯 克 希 尔 风 格 的 是 鲜果 布衣 展厅 。 鲜 果 布 衣 展 厅 问 
来 都 不 发 送 免费 的 钥匙 链 或 扑 殉 牌 。 人 们 排 着 长 队 等 着 购买 5 美元 一 条 
的 男士 短裤 ， 接 看 与 穿着 苹果 和 葡萄 衣服 的 模特 合影 。 一 天 下 来 ， 几 
乎 所 有 短裤 都 销售 一 空 。 


黑白 两 色 搭 配 的 喜 许 糖果 店 位 置 极 其 优越 ， 就 在 展厅 中 间 ， 过 道 
同样 挤 满 了 人 一 一 不 到 三 个 小 时 就 售 完 所 有 的 棒 棒 糖 、 咸 味 坚 果 和 松 
脆 花 生 薄 请 糖 。 许 多 顾客 都 懒得 花 钱 去 买 ， 这 些 偷 禄 的 家 伙 直 接 伸手 
拿 走 大 量 的 糖果 ， 还 偷 走 鞋 店 的 许多 鞋子 ， 就 在 巴菲特 和 芒 格 眼皮 底 
下 于 这 些 勺 当 ， 他 们 两 人 此 时 正在 大 厅 上 层 谈 论 诚实 和 道德 准则 。 


此 时 他 们 还 不 知道 有 人 就 在 自己 眼皮 底下 偷窃 ， 人 否则 可 能 会 考虑 
在 明年 的 股东 大 会 时 ， 在 书店 劳 边 设 一 个 伯 死 村 监狱 ， 他 们 不 民 不 
忙 ， 一 边 回 答 各 种 问题 ， 一 边 大 口 鄙 着 甜食 ，6 个 小 时 都 在 一 直 不 停 地 
讲话 。 


任何 人 连续 6 个 小 时 不 拿 稿子 不 停 地 讲话 都 会 精疲力竭 ， 但 是 大 会 
结束 后 ， 巴 菲 特 和 芒 格 却 来 到 楼 上 的 一 个 大 厅 ， 坐 在 一 张 虹 子 后 面 ， 
开始 了 签名 活动 ， 为 的 是 让 国外 来 的 股东 有 机 会 近 距 离 接 触 他 们 。 这 
是 巴菲特 最 近 提 出 的 点 子 ， 芷 格 一 直 耐 心地 坚持 到 底 ， 但 是 他 确实 累 
了 ， 有 时 会 说 他 不 明日 沃 伦 怎 么 想 出 这 么 个 点 子 。 他 同样 愿意 让 别人 
各 和 拜 ， 但 是 从 来 没有 像 他 的 伙伴 那样 费心 去 想 这 些 问 题 。 


股东 大 会 进行 了 几 小 时 后 ， 苏 珊 就 去 休息 了 。 她 没有 参加 星期 日 
的 早 午餐 会 ， 但 是 星期 一 还 是 与 沃 伦 一 起 飞 到 纽约 ， 一 直 在 酒店 客房 
床上 待 到 下 午 1 点 ， 将 药片 融入 客房 提供 的 免费 冰激凌 里 服用 。 苏 再 一 
直 照 顾 着 她 ， 不 让 她 太 累 。 她 想 让 母亲 一 天 只 做 一 件 事情 一 一 见 一 位 
客人 、 购 物 一 次 、 在 酒店 大 堂 待 15 分 钟 。 人 沁 


苏 珊 参 加 了 和 桑 迪 和 重 思 。 戈 特 斯 曼 每 年 特意 为 他 们 举办 的 传统 晚 
餐 聚 会 。 从 20 世 纪 90 年 代 中 期 开始 ， 桑 迪 家 的 晚餐 聚会 就 成 为 巴菲特 
集团 的 许多 人 在 年 度 纽约 之 行 中 会 见 老 朋 友 的 一 次 机 会 。 苏 黄 对 和 鲁 思 
. 戈 特 斯 曼 说 ，“ 我 母亲 还 是 在 努力 做 许多 目 己 不 应 该 去 做 的 事情 ， 
她 总 是 说 自己 很 好 ， 在 这 方面 总 喜欢 撒谎 ”， 并 请 鲁 思 帮忙 照顾 她 母 
杀 。 来 到 戈 特 斯 曼 家 参加 聚会 的 许多 人 去 年 一 年 都 没有 见 到 苏 融 ， 有 
的 可 能 在 股东 大 会 上 见 过 她 ， 但 也 只 是 匆匆 一 面 。 她 和 沃 伦 没有 坐 在 
一 起 ， 人 们 纷纷 前 来 癌 他 们 问好 ， 坐 下 来 聊天 。 许 多 人 后 来 回忆 次 那 
次 聚会 非常 感人 。 苏 珊 也 高 兴 地 说 目 己 幸好 去 参加 聚会 了 ， 但 是 参加 
聚会 确实 让 她 精 疫 力 竟 。 


沃 伦 还 希望 她 可 以 参加 查理 。 罗 斯 主持 的 公共 电视 脱口 秀 节目 。 
在 节目 中 ， 苏 珊 谈 了 丈夫 许多 感情 脆弱 和 讨 人 喜欢 的 事情 ， 而 且说 她 
对 沃 伦 的 爱 是 “无 条 件 的 爱 ”。 她 还 提 到 了 自己 搬 到 旧金山 的 事情 ， 
正如 她 对 沃 伦 讲 的 ， 说 她 离开 只 是 “ 想 有 一 个 自己 的 空间 ， 那 样 很 
好 ”。 罗 斯 提 及 阿 斯 特 丽 德 ，“ 她 为 您 照顾 您 的 男人 ? ”“ 是 的 ， 她 
照顾 得 非常 好 ， 而 且 沃 伦 感激 她 ， 我 也 非常 感激 …… 她 帮 了 我 大 
忙 。” 苏 珊 说 。 或 许 是 节目 现场 环境 使 然 ， 谈 话 清楚 地 表示 苏 珊 将 阿 
斯 特 丽 德 作为 自己 控制 沃 伦 的 工具 一 一 这 一 点 苏 珊 可 能 不 愿意 如 此 直 
白地 表示 出 来 。 节 目 之 后 ， 她 对 苏 凋 说 ， “我 们 去 波 道夫 时 尚 精 品 店 
吧 。” 舍 在 那儿 ， 她 只 是 坐 在 椅子 上 看 着 周围 的 东西 ， 过 了 一 会 儿 就 
说 累 了 ， 和 苏 薄 一 起 返回 酒店 。 
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电影 节 ， 和 女儿 的 朋友 博 诺 见面 。 在 她 恢复 其 间 ， 博 话 一 直 发 传真 鼓 
励 她 ， 那 时 候 苏 匡 将 传真 内 容 读 给 她 听 。 据 苏 汞 说 那些 信 “ 对 她 极其 
重要 ”。 到 5 月 份 ， 每 天 晚上 都 听 博 诡 的 歌 入 睡 的 她 热切 地 期 符 见 见 这 
位 救世 主 歌手 。 两 人 短暂 见 了 一 面 。“ 我 都 不 知道 怎么 形容 她 当时 兴 
奋 的 样子 。” 苏 茵 说。 


苏 珊 在 床上 休 乱 了 两 天 后 ， 博 诡 和 妻子 阿里 、 女 儿 以 及 和 博 诡 共 
同 创建 援 助 非洲 慈善 组 织 DATA 的 博 比 。 施 赖 弗 (阿诺德 。 施 岂 辛 格 的 
妻子 玛丽 亚 。 施 赖 弗 的 兄弟 ) 来 到 广场 酒店 ， 在 餐厅 和 苏 珊 一 起 吃 午 
餐 。 博 诡 和 苏 珊 聊 了 三 个 小 时 ， 还 送 给 她 一 幅 他 临 莫 她 的 一 张 照片 创 
作 的 肖像 画 ， 上 面 写 着 U2 的 歌曲 《0ne》 的 歌词 。 苏 丙 高 兴 极 了 。 博 诺 
还 邀请 她 和 苏 汞 一 道 去 他 在 法 国 的 家 ， 苏 东 当 时 正 准 备 去 法 国 参 加 基 
金 会 的 董事 会 议 。 


共 丙 回 到 旧金山 后 ， 立 即将 那 幅 画作 放 在 显眼 位 置 ， 重 新 摆 放 了 
墙 上 的 其 他 艺术 品 、 面 上 共和 装饰 物品 的 位 置 ， 而 且 决 心 去 法 国 。 由 于 
距离 遥远 ， 再 加 上 她 里 体 虚弱 ， 全 家 的 非洲 度假 计划 再 度 取 消 。 但 是 
她 认为 目 己 当时 的 身体 状况 去 法 国 没有 问题 。 她 和 苏 黄 首 先 在 巴黎 的 
里 效 大 饭店 住 了 4 天 ， 期 间 她 把 “下 午 1 点 起 床 ” 药 片 融入 冰 诉 次 按时 
服用 ， 殉 服 了 跨越 6 个 时 区 引起 的 时 差 反 应 ， 每 天 出 去 做 一 些 简 单 的 事 
情 。 随 后 乘坐 TGV 子 弹头 列车 前 往 尼 斯 ， 拜 访 博 话 在 艾 日 海滨 区 的 灰 泥 
EREET. 
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窗户 宽大 ， 配 着 薄 纱 一 般 的 白色 窗帘 ， 窗 外 就 是 大 海 。 大 部 分 时 间 她 
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U2 未 发 行 的 专辑 《如 何 拆除 原子 弹 》。 博 话 还 唱 了 一 首 自 己 为 父亲 的 
葬礼 创作 的 歌曲 : 《有 时 候 ， 你 不 能 独自 承担 一 切 》。 那 天 晚上 ， 他 


们 晚餐 后 聊 了 4 个 小 时 ， 博 诡 站 起 来 给 她 敬酒 ， 说 : “我 遇 到 了 知 
me ” 


通过 这 次 面对面 的 接触 ， 苏 珊 对 这 位 有 着 超凡 魅力 的 摇滚 明星 党 
拜 有 加 ， 甚 至 在 隔 天 的 返程 航班 上 都 睡意 全 无 ， 一 路 戴 着 iPod 播放 
器 ， 听 着 他 的 音乐 。“ 我 在 那里 感到 舒服 极 了 。” 后 来 提 到 博 诺 家 
mt, WHR. © 


大 约 在 苏 珊 母 女 从 法 国 回 来 一 周 的 时 候 ， 巴 菲 特 一 家 又 去 了 太阳 
谷 ， 只 有 彼得 和 珍妮 弗 留 在 奥马 哈 ， 为 役 得 首次 公 汗 《 魂 一 一 七 度 火 
苗 》 作 准备 。 苏 珊 去 年 在 痛 否 中 度 过 一 年 漫长 的 隔离 生活 ， 为 了 弥补 
失去 的 时 光 ， 她 期 竺 一 刻 不 停 地 去 每 一 个 地 方 、 见 每 一 个 人 。 在 太阳 
谷 的 时 候 ， 她 和 大 家 一 起 度 过 了 许多 时 间 ， 见 到 了 巴里 。 迪 勒 和 焦 安 
娜 “ 汉 “。 弗 斯 腾 伯 格 ， 弗 斯 腾 伯 格 患 过 口腔 瘤 ， 过 去 几 个 月 就 是 她 的 
传真 和 建议 给 了 苏 丙 极 大 的 豆 舞 。 然 而 ， 她 还 是 精力 不 济 ， 错 过 了 第 
一 天 早上 的 活动 。 那 天 午餐 的 时 候 ， 她 自己 慢 慢 走 着 去 餐厅 取 一 杯 脱 
脂 牛 奶 ， 结 果 一 到 那儿 ， 一 群 人 就 围 上 来 问候 。 共 药 让 紧 伊 赶紧 过 去 
陪 在 母 杀 身边 ， 说 : “妈妈 不 能 这 样 每 在 那儿 ， 她 一 直 都 是 在 努力 撑 
着 ， 那 是 不 行 的 。 快 去 让 她 坐 下 。” 


第 二 天 ， 苏 音准 备 开 着 高 尔 夫 球 车 带 母亲 在 各 处 转 转 。 然 而 ， 当 
她 走 进 母 亲 的 公寓 时 ， 却 看 到 她 抱 着 一 个 小 抱枕 ， 赚 缩 在 沙发 上 痛 
磺 ， 说 “我 坚持 不 住 了 ”。 人 多 尽管 休息 时 间 很 长 ， 但 她 还 是 体力 不 
支 。 


全 家 返回 奥马 哈 后， 都 积极 准备 参加 彼得 即将 举办 的 首次 公演 ， 
苏 珊 抽 时 间 去 了 女儿 新 开 的 编织 店 。 苏 其 和 一 位 朋友 合伙 在 郊区 购物 
中 心 开 了 编织 创意 店 。 巴 菲 特 对 女儿 的 创业 精神 激动 不 已 。 他 对 编织 
店 兴趣 浓厚 ， 分 析 了 经 营 前 景 ， 认 为 年 度 总 收入 可 以 达到 百 万 美元 。 
巴菲特 父 女 的 关系 也 因 编 织 店 的 开张 而 加 深 了 许多 。 他 对 编织 经 营 的 


兴趣 一 点 都 不 亚 于 其 他 事情 : 每 周 专心 阅读 GEIC0 报 表 和 分 析 在 线 销售 
业绩 ;节日 期 间 每 天 关注 喜 许 糖果 各 零售 店 的 销售 业绩 ;每 天 阅读 
Shaw 牌 地 毯 传 真 过 来 的 销售 报表 对 诞 节 前 每 天 审查 波 仙 珠 宇 的 日 常 
报表 ; 默 记 美 国 住房 服务 公司 中 美洲 能 源 旗下 的 房地产 公司 〉 的 房 
产 统计 数值 ， 列 数 共 特 捷 公司 的 喷气 燃料 成 本 和 所 有 权 统 计数 据 ;， 了 
解 《 布 法 多 新 闻 报 》 的 广告 起 源 …… 编 织 经 营 同 这 一 切 一 样 深 深 地 吸 
JÆ. 
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大 。 彼 得 基于 之 前 推出 的 PBS 特 辑 ， 并 花 了 4 年 时 间 专 心 研究 现场 演出 
的 技巧 和 经 验 ， 推 襄 音 乐 和 故事 情境 。 然 而 所 有 的 注 否 都 有 可 能 付 诺 
东 流 一 一 除非 现场 演出 非常 成 功 。 


巴菲特 参加 过 役 得 以 前 举办 的 现场 澳 出 ， 就 是 役 得 和 一 文 乐 队 ， 
在 一 个 帐篷 模样 的 特殊 剧院 里 一 起 弹 奏 ,表演 阵 容 束 是 几 名 土著 人 歌 
手 和 有 舞 者 ,一切 都 简 简 单单 的 。 沃 伦 一 直 建 议 学 生 们 要 充满 激情 地 生 
活 ， 但 是 他 所 谓 的 激情 ， 如 争取 成 为 双 陆 棋 世 界 冠 军 ， 都 是 竞技 性 极 
强 的 活动 。 而 热衷 于 艺术 ， 不 考虑 取得 什么 世界 大 奖 ， 完 全 不 是 他 的 
生活 。 那 是 苏 珊 的 生活 ， 在 自己 的 空间 我 寓 地 追求 精神 、 心 灵 和 内 在 
的 王国 ， 是 画家 埋头 在 画布 上 表现 目 己 ， 多 年 来 都 得 不 到 公众 认可 的 
一 种 生活 。 不 管 怎么 次 ， 他 目 己 对 于 投资 的 热情 、 耐 心 和 艺术 想象 力 
就 是 彼得 对 于 音乐 的 热情 、 耐 心 和 艺术 想象 力 。 这 样 ， 巴 菲 特 找到 了 
唯一 的 最 佳 表达 方式 一 一 艺术 和 商业 的 联姻 一 一 来 表达 自己 期 待 彼得 
成 功 的 真实 愿望 。 这 次 演出 潜在 的 商业 成 功 吸 引 着 他 。“ 我 目睹 了 多 
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汇 的 普 乐 ， 我 们 期 待 看 到 结果 。” 


彼得 在 为 演出 劳 集资 金 的 时 候 ， 巴 菲 特 家 族 成 员 的 号 份 使 得 蕉 集 
工作 寞 常 艰难 ， 在 人 们 看 来 他 可 以 轻松 得 到 大 笔 基金 。 直 到 彼得 把 自 


已 的 房子 抵押 出 去 人 们 才 信 以 为 真 。 沃 伦 只 答应 支付 10%， 而 其 余 资金 
由 彼得 自己 筹集 。 在 他 筹集 到 200 万 美元 的 时 候 ， 父 亲 给 了 他 答应 给 他 
的 30 万 中 的 20 万 。 然 后 ， 彼 得 自己 筹集 剩余 资金 ， 一 大 笔 是 通过 重 道 
夫 。 斯 塔 纳 基 金 会 获得 的 。 自 始 至 终 ， 他 都 是 一 边 排除 各 类 障碍 筹集 
资金 ， 一 边 登 台 演出 。 而 就 在 彼得 为 了 筹 钱 各 处 奔波 的 几 个 月 中 ， 父 
杀 居 然 不 再 坚持 自己 的 “不 捐赠 ”原则 ， 友 情 文 持 汤姆 。 墨 菲 的 救助 
儿童 会 1 000 万 美元 。 


看 起 来 好 像 有 点 儿 冷 漠 一 一 即便 是 为 了 培养 儿子 的 自立 能 力 一 一 
支持 儿子 的 事业 所 花 的 钱 只 有 1 000 万 美元 的 2%， 也 是 太 不 近 人 情 了 。 
然而 ， 事 后 回忆 起 来 ， 役 得 还 是 非常 庆 泣 上 自己 的 演出 没有 成 为 依靠 父 
杀 资 助 的 浮华 演出 一 一 那样 将 无 人 问津 。 他 认为 父亲 当时 的 做 法 束 是 
处 理 复杂 问题 的 明智 之 举 。 既 让 彼得 得 到 了 家 庭 的 文 持 《彼得 对 此 非 
常 感激 ) ， 又 让 他 目 己 努力 筹集 大 部 分 资金 以 证 明 目 己 的 能 力 ， 所 需 
资金 共 300 万 一 一 尽管 筹集 资金 本 身 就 可 能 用 去 几 十 万 美元 。 


沃 伦 不 能 完全 理解 儿子 对 土著 人 的 迷恋 ， 他 (和 家 里 的 大 部 分 
人 ) 认为 那 就 是 “印第安 人 表演 ”。 他 从 来 没有 想 过 那 次 演出 残 是 一 
种 对 迷失 身份 的 象征 性 的 追寻 求索 ， 是 人 类 找 回 一 些 迷 失 或 遗 筷 的 东 
西 的 精神 胜利 。 


《 魂 一 一 七 度 火苗 》 是 一 个 光彩 守 目 的 故事 ， 讲 述 一 位 土著 人 穿 
梭 时 空 ， 探 索 自己 祖先 和 种 族 根源 的 故事 。 封 闭 的 舞台 仿佛 一 个 巨型 
帐篷 ， 宽 广 而 又 隐秘 、 现 代 而 又 古朴 。 土 闭 人 罕 着 原始 的 粘 满 羽 毛 的 
衣服 在 史诗 电影 背景 下 边 唱 边 路 ， 彼 得 的 音乐 让 观众 觉得 异乎 寻 负 而 
又 似曾相识 ， 流 畅 而 又 奔放 。 


整个 春天 役 得 都 着 魔 于 目 己 的 演出 工作 ， 这 曾 让 苏 珊 对 他 非 钊 生 
气 。 尽 管 彼得 和 父 杀 性 格 截 然 不 同 ， 但 是 苏 珊 认 为 他 完全 陷入 了 目 己 
的 普 乐 中 ， 就 像 添 伦 完全 着 迷 于 投资 那样 ， 对 他 和 珍妮 弗 的 婚姻 是 一 
种 威胁 。 然 而 ， 她 完全 理解 彼得 的 演出 要 表达 的 意义 和 情感 ， 而 且 首 
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感到 骄 做 ， 但 是 坐 在 现场 的 他 ， 领 略 着 变化 多 端的 视觉 效果 ， 心 里 却 
感到 极为 不 安 ， 不 知道 演出 结果 如 何 。 他 环顾 四 周 ， 看 到 其 他 观众 有 
的 拍手、 有 的 欢呼 ， 说 明 演 出 还 是 很 不 错 的 。 当 《 奥 蕊 哈 世 界 先驱 
报 》 用 这 样 的 语言 一 一 “深刻 、 忧 伤 、 振 备 、 激 动 和 强大 ”一 一 描述 
儿子 的 演出 时 ， 他 非常 高 兴 。 一 年 多 来 他 内 心 一 直 紧 张 地 期 符 着 这 一 
刻 的 出 现 ， 彼 得 取得 如 此 巨大 的 成 功 显 然 让 他 松 了 一 口气 。 但 是 他 依 
然 担心 ， 不 是 没有 道理 的 担心 ， 这 次 的 成 功 只 是 因为 在 家 乡 举办 的 缘 
故 ， 他 期 竺 着 在 其 他 地 方 的 演出 能 取得 同样 的 成 功 。 


《 魂 一 一 七 度 火 昔 》 还 在 奥马 哈 继续 上 演 的 时 候 ， 苏 珊 就 和 孙 
子 、 外 孙 们 一 起 去 了 拉 十 纳 的 房子 。 孩 子 们 都 习惯 了 苏 珊 宠 着 他 们 ， 
想 要 什么 都 可 以 得 到 ， 带 着 他 们 到 处 玩 ， 堪 称 “模范 ”奶奶 〈 姥 
姥 ) 。 现 在 她 更 是 不 让 孩子 们 有 一 点 儿 失 望 。 她 带 着 他 们 去 商场 买 东 
西 ， 和 以 前 一 样 ， 坐 在 那里 指 着 周围 的 东西 说 ，“ 我 要 一 个 那个 、 两 
个 这 个 、 一 个 那个 。”( 轩 尽管 拉 古 纳 之 行 让 她 精疲力竭 ， 但 她 还 是 准 
备 前 去 参加 每 年 太阳 谷 聚 会 之 后 赫 伯 特 。 艾 伦 召集 的 聚会 。 


太阳 谷 年 会 之 后 不 久 就 去 怀俄明 州 科 迪 高 原 ， 和 许多 人 一 起 过 周 
末 ， 这 似乎 还 是 有 些 问题 。 家 里 人 也 不 是 完全 文 持 这 次 旅行 ， 但 是 办 
珊 一 心 想 去 ， 而 且 沃 伦 也 希望 一 切 都 回 到 从 前 的 样子 。 因 此 ,7 月 的 最 
后 一 周 ， 沃 伦 和 办 丙 一 起 去 赫 伯 特 。 艾 伦 的 J9 农 场 ， 准 备 过 一 个 长 长 
的 周末 。 


苏 珊 当 时 看 上 去 精力 充沛 ， 见 到 大 家 非常 高 兴 。 人 所) 晚餐 时 大 家 聚 
在 一 个 大 房间 ， 房 间 有 一 个 超大 的 火炉 ， 驱 走 了 高 原 的 寒气 ， 苏 珊 当 
时 讲话 很 多 ， 还 建议 客人 们 就 即将 到 来 的 选举 进行 一 次 民意 投票 。 馈 
后 来 ， 晚 餐桌 子 都 收拾 完 毕 ， 人 们 准备 吃 点 心 、 喝 咖啡 的 时 候 ， 她 站 
起 来 向 大 家 讲述 生病 期 间 女 儿 悉心 照料 她 ， 她 们 的 母 女 关系 更 加 亲近 
T. OAA, WTR ET SAR. OAR, H 
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了 。 她 的 腿 开 始 弯曲 的 时 候 ， 他 和 苔 芭 拉 “。 奥 霍 乐 很 快 过 去 的 扶 她 ， 
没有 让 她 倒 在 地 上 。 舍 ) 


他 们 扶 着 她 坐 到 旁边 的 沙发 次 上 ， 椅 子 是 身 为 瑜伽 教练 的 灰 伯 特 
. 艾 伦 特意 搬 到 那里 供 苏 珊 休 息 用 的 。 他 们 叫 沃 伦 到 房间 去 拿 药 。 苏 
珊 的 健康 状况 一 直 都 是 时 好 时 坏 ， 度 过 了 许多 危急 关头 ， 没 有 人 认为 
这 次 会 有 多 么 严重 。 然 而 ， 他 们 还 是 打 电 话 叫 了 护理 人 员 。 沃 伦 也 打 
电话 告诉 苏 苦 ， 苏 蔚 当时 在 波士顿 与 博 比 。 施 赖 弗 和 比尔 。 克 林 顿 一 
起 参加 民主 党 大 会 ， 正 在 听 约 翰 。 爱 德 华 效 演讲 。 沃 伦 告诉 女儿 苏 珊 
有 些 头 疼 ， 而 且 要 了 艾 斯 利 医生 的 电话 。 苏 项 把 医生 的 电话 号 码 告诉 
父亲 后 就 挂 断 电 话 。 她 马上 知道 是 出 了 什么 问题 ， 接 着 又 想 可 能 是 妈 
妈 伤 了 脚趾 ， 父 亲 才 打 电 话 要 艾 斯 利 医生 的 电话 。 舍 ) 


苏 珊 躺 在 沙发 上 ， 连 用 膊 都 抬 不 起 。 她 吐 了 几 次 ， 说 有 些 冷 ， 头 
疼 得 厉害 。 人 们 就 拿 来 毛毯 给 她 盖 上 。 她 一 阵 一 阵地 失去 意识 ， 有 时 
候 努 力 想 说 什么 。 沃 伦 忙 着 找 苏 珊 的 用 药 处 方 ， 以 便 护 理 人 员 即 时 参 
考 。 他 看 到 苏 珊 当 时 的 情况 后 越 来 越 悲伤 ， 显 然 她 可 能 是 得 了 中 风 。 
其 他 客人 都 无 助 地 等 着 救护 车 的 到 来 。 时 间 在 漫长 的 等 待 中 消磨。 过 
了 一 会 儿 ， 苏 珊 说 头疼 好 些 了 ， 也 可 以 按照 人 们 的 要 求 动 动 腹 膊 和 脚 
了 ， 大 家 都 松 了 一 口气 。 护 理 人 员 到 来 后 做 了 一 些 简单 检查 就 把 她 移 
到 担架 上 ， 推 着 走向 救护 车 ， 沃 伦 跟 在 后 面 。 护 理 人 员 把 苏 珊 抬 上 救 
护 车 后 ， 他 们 也 进去 把 车 门 关 上 。 沃 伦 坐 在 前 排 座位 ， 救 护 车 开始 在 
前 往 科 迪 西 帕克 医院 的 蚁 晓 山 路 上 盘旋 ， 到 医院 有 34 英 里 的 距离 。( 尘 


他 们 进 了 救护 车 ， 添 伦 就 给 苏 苦 打 电 话 。“ 你 得 过 来 ，” 他 说 ， 
“妈妈 又 生病 了， 我 觉得 可 能 是 中 风 。” 几 分 钟 后 他 再 次 打 电 话说 ， 
“你 得 把 两 个 弟弟 也 带 上 ， 一 起 到 这 儿 来 。” 


HFEF LIB EVET ANERER, BEERE AEA 
出 。 她 又 打 电 话 给 德 文 ， 她 当时 正在 印第安 纳 的 沃尔玛 超市 。“ 豪 伊 
在 哪里 ? ”她 问 。“ 在 非洲 ，” 德 文 说 ，“ 他 的 飞机 大 概 一 小 时 后 落 
地 。” 苏 菁 赶 紧 安 排 奈 特 捷 航班 首先 到 波士顿 接 她 ， 而 后 再 到 奥马 哈 
接 彼 得 一 起 去 科 迪 。( 针 豪 伊 刚 在 非洲 落地 ， 就 被 告知 马上 打 电话 给 姐 
姐 。 他 首先 想到 的 是 父亲 可 能 有 什么 事 ， 后 来 又 想 可 能 是 彼得 出 什么 
事 了 。“ 我 完全 没有 想到 是 母亲 。” 他 说 。 在 得 知 第 二 天 才 有 返程 航 
IHG, bam. © 
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就 格外 不 安 。 在 一 段 路 上 ， 他 们 开 到 救护 车 一 人 出， 艾 伦 大 声 问 司机 完 
葛 是 怎么 搞 的 ， 但 是 没有 人 理会 他 的 问题 。 


最 后 总 算 抵达 医院 ，CAT 扫 描 显 示 苏 珊 出 现 了 大 面积 脑 洪 血 。 沃 伦 
在 急诊 室外 来 回 践 步 。 医 生 终 于 走 了 出 来 ， 对 他 说 苏 丙 可 能 挨 不 过 今 
晚 。 沃 伦 精神 懂 怕 ， 峰 着 走 到 医院 大 楼 外 ， 把 情况 告诉 史 尔 西 和 艾 
伦 。( 同 之后， 他 回 到 病房 ， 坐 在 床 头 陪 苏 珊 。 他 静 静 地 等 待 着 那 一 刻 
的 到 来 ， 显 得 非常 无 助 。 


大 约 在 凌晨 4 点 30 分 ， 苏 黄 和 彼得 乘坐 的 航班 降落 。 他 们 坐车 抵达 
医院 堡 车 场 后 匆匆 走 进 一 楼 大 厅 ， 痛 先 看 到 了 赫 伯 特 ， 艾 伦 。 当 时 夜 
阁下 群 山 的 背景 颇 似 太阳 谷 ， 苏 匡 忽 然 想 到 : “ 哦 ， 天 哪 ， 现 在 的 情 
景 和 格雷 尼 姆 太太 去 世 的 时 候 太 像 了 。” 


来 到 楼 上 ， 他 们 看 到 父亲 坐 在 母亲 身边 ， 握 着 她 的 手 。 旁 边 果 上 
的 樱桃 可 乐 根 本 没有 动 过 。“ 我 在 这 儿 5 个 小 时 了 。 ”他 六。 苏 珊 非 党 
安静 ， 他 们 几乎 看 不 出 她 的 呼吸 ， 她 戴 着 小 型 的 氧气 面 党 。 沃 伦 去 了 
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了 。 苏 昔 坐 在 母 杀 床 边 的 椅子 上 ， 轻 轻 地 抚摸 着 母亲 。 


过 了 一 小 会 儿 ， 她 发 现 苏 珊 没 有 呼吸 了 ， 随 即 叫 来 护士 ， 而 后 打 
起 精神 ， 叫 醒 父 亲 ， 告 诉 他 这 个 不 幸 的 消息 。 人 汗 ) 


接 下 来 的 几 个 小 时 ， 巴 菲 特 一 直 在 左 ， 孩 子 们 忙 着 安排 一 些 必 须 
做 的 事情 。 他 们 和 赫 伯 特 。 艾 伦 匆匆 准备 好 新 闻 发 布 的 内 容 ， 在 确认 
去 世 和 器 官 捐赠 的 文件 上 签字 ， 安 排 返回 奥马 哈 后 的 事项 ， 打 电话 和 
诉 阿 斯 特 丽 德 、 电 登 琳 。 科 尔 和 其 他 几 位 沃 伦 和 苏 丙 要 好 的 朋友 ， 这 
样 他 们 不 至 于 通过 CNN 的 新 闻 才 得 知 苏 丙 去 世 的 消 奶 。 中 午时 分 ， 他 们 
坐 上 了 湾流 IV 型 飞机 开始 了 此 生 最 艰难 的 一 次 旅程 。 


在 飞机 上 坐 了 一 会 儿 后 ， 沃 伦 深 深 地 叹 了 口气 ， 问 : “前 面 有 卫 
生 间 吗 ? ”“ 没 有 ， 在 机 舱 后 部 。” 苏 茜 对 他 说 。 他 一 步 步 挪 到 飞机 
尾部 ， 目 光 避 开 了 飞机 沙发 上 装着 苏 珊 遗 体 的 拉链 袋 。 


飞机 在 奥马 哈 着 陆 后 ， 他 们 全 家 同样 得 到 了 特别 关照 ， 飞 机 没有 
在 停机 坪 停 罪 ， 而 是 直接 滑翔 到 飞机 棚 ， 灵 车 就 等 候 在 那里 ， 这 样 避 
开 了 狗仔 队 跟 踪 拍 摄 他 们 一 家 莫 伤 的 场面 。 沃 伦 人 径直 回 到 家 中 ， 走 进 
楼 上 的 卧室 ， 关 门 财 灯 ， 一 头 钻 进 被 离 。 


阿 斯 特 丽 德 知道 该 做 什么 ， 就 是 什么 部 不 必 做 。 她 知道 安眠药 就 
在 他 手头 ， 就 没有 去 打扰 他 。 她 过 一 会 儿 就 去 挫 黄 家 一 次 ， 在 苏 黄 面 
前 伤心 地 痛 活 一阵， 其 他 时 间 就 待 在 家 里 照顾 沃 伦 。 


第 二 天 是 星期 五 ， 他 依然 躲 在 被 入 里 。 罗 恩 。 奥 尔 森 和 妻子 简 从 
洛杉矶 赶 来 ， 罗 恩 要 作 一 些 法 律 方面 的 安排 ， 需 要 处 理 苏 珊 的 遗嘱 ， 
而 且 他 是 巴菲特 一 家 非常 要 好 的 朋友 ， 对 孩子 们 有 着 深 刻 的 影响 。 沃 
伦 来 到 楼 下 ， 奥 尔 森 陪 他 坐 了 一 会 儿 。 不 到 一 个 小 时 ， 电 话 啊 了 ， 是 
唐 。 格 雷 尼 姆 打 来 的 。“ 你 在 哪里 ? ” 苏 蔚 问 道 ，“ 就 在 市 区 的 希 尔 
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来 得 及 通知 他 。 后 来 ， 苏 黄 找 了 几 个 朋友 来 他 们 家 ， 在 接 下 来 的 几 天 
中 ， 大 家 都 坐 在 客厅 帮助 沃 伦 分 散 坦 伤 的 情绪 ， 不 让 他 感到 孤独 。 每 
天 晚上 9 点 半 ， 他 服 安眠 药 上 床 睡觉。 


过 了 一 两 天 ， 添 伦 开 始 给 几 个 朋友 打 电 话 。 电 话 接 起 后 ， 没 有 声 
音 ， 他 说 不 出 话 来 ， 也 就 不 说 什么 ， 只 是 拿 着 话 简 痛 若 地 喘 轧 着 。 接 
者 ， 泪 流 满面 ， 量 咽 独 说 声 “ 抱 歉 ”， 就 把 电话 挂 上 。 对 方 不 知道 打 
电话 的 是 谁 ， 其 实 只 要 添 伦 可 以 清楚 地 说 出 “S0S” 就 足以 让 对 方 明 
日 。 


苏 芋 已 经 通知 了 所 有 需要 通知 的 人 。 第 二 周 ， 比 尔 。 鲁 安 和 卡 罗 
尔 。 卢 米 斯 短暂 停留 了 几 小 时 。 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 、 比 尔 。 盖 蒋 和 凯 瑟 
琳 。 科 尔 都 赶 来 了 。 豪 伊 也 经 历 了 “最 漫长 的 回 家 之 路 ”， 终 于 从 非 
洲 赶 回来 。 这 是 他 再 也 不 愿 回忆 的 痛苦 旅程 。 


那 一 周 ， 比 尔 和 沙 伦 特意 安排 了 桥牌 比赛 一 一 和 沃 伦 一 起 比赛 。 
有 一 天 晚上 ， 他 和 大 家 一 起 在 举办 桥牌 比赛 的 酒店 吃 晚 餐 ， 饭 后 看 他 
们 玩 了 一 会 儿 ， 这 样 可 以 分 散 一 下 他 的 注意 力 。 还 有 一 天 晚上 ， 他 们 
都 聚 在 沃 从 家， 沃 伦 想 让 他 们 陪 他 一 起 看 查理 。 罗 斯 采访 苏 珊 的 录 
像 。 阿 斯 特 丽 德 不 忍 陪 他 一 起 看 ， 而 他 又 害怕 自己 一 个 人 看 。 他 们 把 
节目 录像 放 入 DVD 开始 播放 。 过 了 一 会 儿 ， 沃 伦 就 开始 哄 。 比 尔 离开 了 
房间 ， 沙 伦 蹲 在 他 身边 轻 轻 地 安奈 他 。 仁 


只 要 一 提 到 苏 珊 的 名 字 ， 沃 伦 就 满眼 泪花 。 随 着 葬礼 的 临近 ， 一 
直 忙 着 安排 葬礼 的 苏 匡 发 现 父亲 还 是 顾虑 重重 。 她 渐渐 明白 是 为 什 
么 。“ 您 不 必 参 加 葬礼 的 。” 她 对 他 说 。 沃 伦 痛 苦 不 堪 。“ 我 去 不 
了 。” 他 说 。 坐 在 那里 心里 一 直 想 着 苏 珊 ， 却 要 面 对 所 有 在 场 的 人 是 
(RITE BEI. “BERT.” S 


不 同 于 沃 伦 ， 许 多 人 都 希望 自己 可 以 亲自 参加 妃 悼 会， 表达 对 苏 
瑚 。 巴 菲 特 的 悼念 。 然 而 追悼 会 没有 举办 。 只 有 家 人 、 苏 珊 最 要 好 的 
几 位 朋友 、 博 诺 和 妻子 阿里 、 博 比 ， 施 赖 弗 参加 了 葬礼 。 苏 丙 的 音乐 
家 朋友 戴天 。 斯 特 赖 元 弹 训 他 ， 格 莱 德 纪念 教 香 的 牧师 蹇 西 尔 。 威 廉 
姆 斯 主持 葬礼 。 博 诺 唱 了 《有 时 候 ， 你 不 能 独自 承担 一 切 》。 和 孙子 和 
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儿 周 过 后 ， 似 乎 一 切 都 恢复 了 正常 。 沃 伦 的 世界 空 了。 许多 人 
一 一 包括 苏 珊 本 人 在 生前 一 一 都 沉 得 没有 她 ， 添 伦 的 生活 惑 艰难 无 
比 。 他 一 直 就 没有 真正 面 对 父 杀 的 去 世 ， 依 然 无 法 面 对 地 下 室 里 堆放 
的 霍华德 先生 生前 未 完成 的 手稿 。 吏 像 沙 伦 说 的 ， 他 过 去 总 是 站 在 第 
三 者 的 角度 看 待 父 杀 的 去 世 。 但 是 这 一 次 他 让 目 己 杀 历 了 苏 珊 的 离 
去 ， 一 下 子 陷 入 了 极度 痛 百 之 中 ， 尽 管 现实 让 他 觉得 害怕 。 


苏 珊 的 去 世 让 他 刻骨 铭 心地 意识 到 自己 同样 必须 面 对 死亡 的 命 
运 。74 岁 生日 一 天 天 近 了 。 他 希望 自己 打 起 精神 ， 就 和 几 个 朋友 说 希 
望 他 们 在 他 生日 的 时 候 到 奥马 哈 庆 祝 。 几 天 后 ， 苏 蔚 打 电 话 告诉 父亲 
的 朋友 们 ， 还 是 别 来 。 守 沃 伦 完全 没有 准备 好 。 其 实 ， 分 散 痛 苦 对 他 
来 说 不 是 最 好 的 办 法 。 痛 苦 不 可 能 缩短 ， 必 须 一 点 点 经 历 。 


他 无 法 摆脱 吉 伤 ， 即 便 在 梦 中 也 是 如 此 。 每 晚 都 做 相同 的 疆 梦 。 
和 苏 珊 永 远 分 开 ， 他 们 两 地 生活 的 这 些 年 他 从 来 没有 想到 过 会 有 这 样 
的 别离 ， 却 突然 成 为 眼前 的 现实 。 他 总 是 梦 到 在 科 迪 去 往 医院 的 漫漫 
路 途中 ， 困 在 救护 车 里 ， 一 点 都 帮 不 上 她 ， 不 能 让 车 停 下 来 。7 月 星星 
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路 上 盘旋 。 路 在 他 们 眼前 无 尽 地 延伸 ， 一 英里 接着 一 英里 ， 一 排 排 树 
木 仿佛 从 山脚 同上 的 朝圣 者 。 和 车厢 后 部 ， 苏 珊 庙 在 担架 上 ， 面 色 苑 
白 ， 极 其 安静 。 救 护 车 的 声 首 渐渐 远 去 ， 一 排 排 杜 松 就 像 山坡 上 生长 
的 淡淡 的 首 倒 ， 前 方 的 路 越 来 越 军 ， 无 尽 地 延伸 。 流 星 划 过 头顶 凌 黑 
的 夜空 。 时 间 一 点 点 凝固 。 


他 曾经 要 求 她 不 要 离开 他 ， 而 且 她 答应 不 离开 他 。 不 管 她 关心 照 
顾 过 的 人 有 多 少 ， 不 管 她 内 心 有 过 怎样 的 挣扎 ， 在 她 的 人 生 中 ， 不 管 
她 选择 了 多 少 不 同 的 生活 方向 ， 她 总 会 回 到 他 号 边 。 她 不 会 让 他 失 
望 。 现 在 却 得 不 到 她 的 回应 。 他 那么 需要 她 ， 怎 么 可 能 是 她 离开 了 
他 。 他 要 时 间 停 止 ， 他 不 让 她 走 ， 她 必须 陪 大 他 。 


救护 车 在 漆黑 的 大 山里 缓 组 而 行 。 氧 气 饶 在 我 静 中 发 出 点 点 声 
音 ， 伴 着 他 的 眼泪 。 车 厢 后 部 只 有 安静 ， 听 不 到 她 的 呼吸 ， 甚 全 看 不 
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添 伦 心 急 如 焚 ， 内 心 随 着 车 轮 的 滚滚 向 前 而 翻 江 倒 海 。 你 不 能 离 
开 我 ， 你 不 能 离开 我 ， 求 求 你 不 要 离开 我 。 


但 是 苏 丙 已 经 永远 离开 了 他 ， 她 去 了 男 一 个 世界 。 她 离开 他 去 了 
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1. 彼得 是 电影 《 魂 一 一 七 度 火苗 》 的 原创 音乐 作者 。 一 一 译 者 注 


2 Interview with Tom Newman. 

3. Interview with Kathleen Cole. 

4, Ibid. 

D, The author, too, has for some years sat in the managers’ section, 


although she is not a shareholder. 


6. This dinner, which was hosted by Morgan Stanley at the time, 
subsequently became a private event hosted by the author. 


e Courtesy Paul Wachter, producer, Oak Productions. 


8. Tom Strobhar, “Report on B-H Shareholder Meeting, ” Human Life 
International, May 2004; “Special Report, HLI Embarrasses Warren 
Buffett in Front of 14, 000 Stockholders, ” July 2004. Mr. Strobhar 
has a curious history. After serving as a leader in the boycott against 
Berkshire that resulted in canceling the shareholder-contributions 
program, he wrote an editorial in the Wall Street Journal, “Giving 
Until It Hurts” (August 1, 2003) , criticizing the shareholder- 


23. 


contributions program for being a clandestine way of “paying” Buffett 
(Notwithstanding that Berkshire made no corporate charitable 
contributions nor paid a dividend). Strobhar identified himself only as 
the president of an investment firm in Dayton, Ohio, omitting his role 
in the boycott and the fact that he was chairman of Life Decisions 
International. Strobhar went on in 2005 to found Citizen Action Now, an 
organization designed to fight “the homosexual agenda” and for “an 
America free from the manipulation of homosexual groups.” On the 
website of his investment firm, he borrows Buffett’ s reputation by 


advertising himself (as of November 2007) as “trained in the tradition 


of Ben Graham, the ‘father of security analysis, * whose students 
include Warren Buffet [sic], ‘the world’ s greatest investor.’ 
Like Graham and Buffett , Thomas Strobhar’ s focus is on ‘value 
investing.’ ” 


Excerpts from 2004 Berkshire Hathaway annual meeting are from notes 
of the author. 


The Omaha Housing Authority bought the house for $89, 900. 
Interview with Susie Buffett Jr. 

Ibid. 

Ibid. 

Ibid. 

Howard Buffett Jr. (Howie B.), speaking at Susie’ s funeral. 
Interview with T. D. Kelsey. 

Ibid. 

Interviews with Al Oehrle, Barbara Oehrle. 

Interview with T. D. Kelsey. 

Interviews with Herbert Allen, Barbara Oehrle, T. D. Kelsey. 
Interview with Susie Buffett Jr. 


Interviews with Herbert Allen, T. D. Kelsey. According to the 
Oehrles, Herbert Allen, and Barry Diller, the rest of the guests 
remained in Cody for the weekend and turned the weekend, as best they 


could, into a sort of tribute to Susie. 


Interview with Susie Buffett Jr. 
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25. 
26. 
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28. 
29. 
30. 
31. 


Interview with Howie Buffett. 


Interviews with T. D. Kelsey, Herbert Allen. 


Interviews with Susie Buffett Jr., Peter Buffett. 


Interviews with Susie Buffett Jr. and Peter Buffett, who both said 


they found it 
Interview 
Interview 
Interview 


Interview 


honeymoon in 


comforting to have their mother with them in the plane. 
with Howie Buffett. 

with Sharon Osberg. 

with Susie Buffett Jr. 


with Devon Spurgeon , whom Susie Jr. called on her 


Italy. The author was also supposed to make this trip; 


Buffett’ s wish for emotional support from women was probably at an 


all-time high during this period. 
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苏 珊 去 世 后 首先 让 全 家 感到 意外 的 就 是 她 留 下 的 遗嘱 ， 尽 管 其 中 
的 大 部 分 内 容 并 没有 出 乎 意料 。 她 几乎 将 自己 持 有 的 全 部 伯 殉 希 尔 - 
哈 撤 韦 的 股票 ， 价 值 30 亿 美元 都 留 给 了 新 近 命 名 的 苏 珊 。 汤普森 " E 
菲 特 基金 会 ， 并 由 她 的 女儿 管理 该 基金 会 。 另 外 600 股 ， 当 时 价值 5 
000 万 美元 ， 留 给 了 孩子 们 各 目的 基金 会 。 


她 一 直 对 自己 关心 的 人 们 非常 慷慨 ,尽管 在 丈夫 的 影响 下 ， 她 的 
慷慨 无 疑 也 有 所 节制 。 孩 子 们 各 自得 到 1 000 万 美元 。 许 多 家 庭 成 员 以 
外 的 人 也 得 到 一 定数 目的 资金 ， 包 括 凯 瑟 琳 。 科 尔 和 她 的 丈夫 。 去 世 
前 一 年 ， 她 修改 过 一 次 遗嘱 ， 增 加 了 附录 ， 由 一 位 新 任 律师 确认 生 
效 ， 附 录 中 提出 留 给 约 输 ， 麦 凯 布 800 万 美元 ， 留 给 罗 恩 ， 帕 克 斯 100 
万 美元 ， 罗 恩 。 帕克 斯 事实 上 是 多 年 来 一 直 担 任 “STB 公 司 ” 财 务 总 监 
的 一 位 朋友 。 


她 私下 增加 的 遗嘱 附录 几乎 让 所 有 人 感到 吃 恢 。 苏 珊 生 前 就 一 直 
没有 把 握 好 自己 生活 中 的 轻重 缓急 ， 最 后 还 是 让 人 不 得 其 解 。 处 处 为 
别人 着想 的 生活 就 是 她 留 下 的 宝贵 财富 ， 她 的 真实 内 心 世界 将 永远 不 
为 人 知 ， 留 给 和信 们 更 多 目 我 诠释 的 空间 。 


沃 伦 一 直 深 爱 着 妻子 ， 将 她 视 为 自己 理想 中 的 爱人 。 她 一 直 是 
“他 和 外 界 联 系 的 纽带 ”， 也 是 “凝聚 全 家 的 强力 胶 ”。( 汪 苏 珊 去 世 
后 ， 沃 伦 每 次 看 到 她 的 照片 都 要 痛 典 一 场 。 但 是 他 没有 陷入 长 期 抑郁 
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确实 非常 忧伤 ， 有 两 个 月 的 时 间 ， 陷 入 深 深 的 绝望 之 中 ， 后 来 ， 和 大 
多 数 人 一 样 ， 他 逐渐 恢复 正 向 的 生活 。“ 浴 人 缸 ” 记 忆 发 挥 了 作用 ， 他 
对 苏 珊 的 爱 战胜 了 一 切 。 


“父母 的 结合 让 彼此 成 为 自己 生命 中 最 重要 的 一 部 分 ，” 豪 仇 
说 ，“ 毫 无 疑问 ， 父 亲 离 不 开 母 亲 ， 但 是 爸爸 没有 因此 倒 下 。 如 果 有 
人 认为 父亲 会 因 母 亲 的 去 世 而 倒 下 ， 那 么 ， 在 我 看 来 他 们 还 是 不 了 解 
他 。 他 不 会 被 任何 事情 打倒 。 他 有 着 自己 刚强 的 一 面 ， 或 许 只 是 不 为 
人 知 而 已 。 他 不 会 因 自己 脆弱 的 一 面 而 甘 拜 下 风 。” 伟 


刚强 的 一 面 不 但 让 巴菲特 走出 痛 否 ， 而 且 让 他 学 会 适应 和 超越 。 
“ 苏 融会 照顾 好 一 切 的 ”一 一 这 个 梦 约 般 的 设想 如 肥 星 泡 一 般 破 灭 
后 ， 沃 伦 开 始 展示 出 办 新 的 自我 。 时 间 一 个 月 一 个 月 地 过 去 ， 他 越 来 
越 坦 然 地 接受 了 生命 终结 和 人 生 必 死 的 现实 ， 以 一 种 新 的 方式 开始 和 
孩子 们 沟通 。 正 如 他 的 妹妹 伯 带 所 言 ， 苏 丙 似 乎 把 她 的 力量 、 情 感 和 
慷慨 都 留 给 了 他 。 沃 伦 的 内 心 世 界 似乎 在 突然 间 开 阔 了 许多 。 他 开始 
处 理 过 去 一 直 由 妻子 负责 的 一 些 情感 方面 的 问题 ， 开 始 更 多 地 了 解 孩 
子 们 的 内 心 世界 ， 关 心 他 们 的 生活 ， 关 心 他 们 生活 中 重要 的 事情 。 


苏 落 很 快 承担 起 母亲 生前 担任 的 领导 工作 ， 特 别 是 在 慈善 工作 方 
面 ， 多 年 来 她 一 直 潜 心 于 慈善 事业 。 她 开始 招聘 人 员 ， 扩 大 基金 会 的 
办 公 室 ， 计 划 从 现在 起 增加 捐赠 。 管 理 着 两 个 基金 会 对 她 来 讲 是 极 好 
的 机 会 ， 根 本 不 是 什么 负担 。 


彼得 在 华盛顿 国家 广场 演出 《 魂 一 一 七 度 火 苗 》， 庆 视 美国 印 第 
安 人 国家 博物 馆 盛大 开幕 。 一 天 ， 他 打 电 话 对 父亲 说 ， 和 爸爸 ， 我 们 搭 
好 演出 帐篷 了 ! 之 后 他 意识 到 以 前 这 样 的 电话 总 是 打 给 母亲 的 ， 母 亲 
告诉 父亲 儿子 的 活动 。 直 接 和 父亲 联系 感觉 棒 极 了 。( 演 ) 沃 伦 召 集 了 
一 帮 朋 友 ， 飞 到 华盛顿 参加 鸡尾酒 会 、 庆 祝 开幕 之 夜 。《 魂 一 一 七 度 


火苗 》 此 次 演出 之 前 ， 彼 得 已 经 发 行 了 13 张 专辑 和 唱片 ， 但 是 ， 这 一 
次 演出 让 添 伦 意识 到 自己 和 儿子 之 间 有 一 种 特别 的 父子 关系 一 一 个 仅 
仅 是 因为 役 得 的 成 功 ， 还 有 就 是 他 们 各 目 努 力 融 入 对 方 生活 的 力量 使 
然 。 


《 魂 一 一 七 度 火苗 》 在 费城 演出 的 时 候 ， 取 得 了 巴菲特 可 以 理解 
的 赞誉 ， 媒 体 这 样 报 道 ，“ 吉 他 演奏 让 U2 的 主 吉他 手 埃 奇 相形 见 
绸 ”， 演 出 可 以 “与 菲利普 。 葛 拉 斯 的 舞蹈 表演 /歌剧 《屋顶 上 的 一 千 
架 飞机 》 相 提 并 论 。”( 央 然而 ，《 瑰 一 一 七 度 火 苗 》 的 演出 成 本 高 
昂 ， 即 便 票 价 很 高 ， 这 样 的 巡演 也 是 赔钱 的 。 彼 得 中 断 了 演出 ， 开 始 
录制 新 的 CD《 金 星 》， 首 次 担任 歌手 ， 同 时 开始 考虑 《 魂 一 一 七 度 火 
苗 》 的 长 期 发 展 方向 。 


豪 伊 出 版 了 摄影 画册 《边缘 》 和 《人 生 织 锦 画 》， 还 在 第 三 世界 
国家 举办 摄影 展 和 讲座 。 他 的 基金 会 办 公 室 依然 像 十 几 岁 男生 的 臣 
室 ， 摆 放 着 玩具 吉普 车 、 挖 土 机 和 十 几 岁 时 自己 心爱 的 CB 收 音 机 ， 充 
满怀 旧 的 风格 。 但 是 他 在 工作 方面 成 熟 了 许多 ， 现 在 分 别 担任 林 赛 制 
造 工 厂 和 康 尼 格拉 食品 三 的 董事 ， 解 座 了 两 位 首 遍 执行 官 。 在 投资 方 
面 ， 持 有 CCE 上 股票 和 伯 克 希 尔 - 哈 撒 囊 的 股票 。 投 资 伯 克 希 尔 - HB 
把 他 和 父亲 紧密 联系 在 一 起 。10 年 来 沃 伦 看 着 儿子 一 点 点 稳 定 下 来 ， 
变 得 成 熟 。 聚 伊 一 直 和 母 杀 非常 亲密 ， 而 且 强 烈 淘 望 自 己 和 父 杀 的 关 
系 也 一 样 杀 密 ， 现 在 终于 有 机 会 与 父 杀 建立 他 们 之 间 特 别 的 父子 关 
系 。 为 了 和 家 人 密切 联系 ， 他 和 德 文 在 奥马 哈 买 了 一 处 房子 。 


苏 珊 去 世 后 发 生 的 一 系列 事情 ， 深 深 地 打动 了 阿 斯 特 丽 德 。 她 失 
去 了 自己 心中 最 亲密 的 朋友 ， 还 发 现 苏 丙 的 生活 完全 是 男 一 番 景 象 
一 一 她 从 来 都 没有 真正 了 解 。 多 年 来 生活 在 幕后 ， 遵 从 苏 珊 的 意愿 ， 
遵从 这 段 不 合 传统 的 “婚姻 ”， 看 起 来 也 还 理想 ， 却 突然 发 现 其实 都 
是 建立 在 虚假 基础 之 上 的 。 她 知道 苏 珊 对 沃 伦 有 多 人 么 重要 ， 也 目睹 了 
添 伦 的 “浴缸 ”记忆 多 次 发 挥 作用 ， 但 是 她 恼火 的 是 沃 伦 居然 接受 了 
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和 苏 珊 的 生活 付出 了 无 比 巨大 的 代价 ， 这 也 是 他 们 这 些 年 一 直 避 而 不 
谈 的 一 个 现实 。 他 愿意 承担 贡 任 ， 努 力 弥 补 阿 斯 特 丽 德 为 他 们 而 失去 
的 一 切 。 渐 渐 地 ， 在 他 从 妻子 去 世 的 忧伤 中 一 步 步 走出 来 的 时 候 ， 他 
开始 频繁 带 着 阿 斯 特 丽 德 参与 自己 的 公众 生活 。 


12 月 ， 作 为 圣诞 礼物 ， 沃 伦 送 给 所 有 的 孙子 和 外 孙 们 一 大 笔 钱 。 
他 一 直 支 付 每 个 孩子 的 大 学 学 费 ， 但 是 以 前 从 来 没有 不 附加 任何 条 件 
就 给 他 们 钱 。 他 给 每 个 人 写 了 一 封 信 ， 提 出 花 这 笔 钱 的 建议 。 他 要 求 
孩子 们 做 一 些 有 趣 的 事情 ， 而 且 要 按时 支付 贷款 。“ 即 使 你 们 要 是 乱 
花 这 些 钱 ， 我 也 不 会 加 以 评判 。 你 们 明年 还 会 得 到 一 笔 钱 。”( 针 


巴菲特 的 圣诞 礼物 支票 没有 送 给 两 个 孩子 一 一 妮 科 尔 和 埃 丽 卡 。 
巴菲特 ， 彼 得 收养 的 两 个 女儿 。 苏 珊 喜 欢 妮 科 尔 和 埃 丽 卡 。 两 个 孩子 
在 她 的 莱 礼 上 穿着 长 长 的 套装 ， 回 得 伤心 极 了 ， 仿 佛 两 个 褐色 头发 的 
小 幽灵 。 苏 珊 在 遗嘱 中 留 给 每 一 个 “收养 的 孙女 ”， 即 妮 科 尔 和 挨 丽 
卡 ，10 万 美元 ， 表 示 “ 关 爱 ”。 但是， 就 在 苏 珊 的 葬礼 结束 10 天 之 
后 ， 沃 伦 就 对 彼得 讲 ， “我 要 说 ， 我 认为 这 两 个 女孩 不 是 我 的 孙女 。 
我 不 希望 地 们 在 我 死 后 得 到 什么 。” 彼 得 觉得 很 是 费解 。“ 您 真 的 要 
这 么 做 吗 ? ”他 问 道 。 父 亲 就 是 这 个 意思 ， 非 常 坚 定 。 苏 珊 在 遗嘱 中 
留 给 那 两 个 孙女 钱 ， 而 且 表 明 她 们 和 其 他 孙子 的 地 位 是 平等 的 ， 这 似 
乎 激 起 了 沃 伦 对 钱 的 忠实 守护 之 情 。 彼 得 没有 再 说 什么 ， 但 是 他 这 样 
推断 ， 如 果 父 亲 的 遗嘱 中 真 的 没有 留 给 这 两 个 孩子 什么 ， 她 们 永远 也 
不 会 明白 为 什么 。 确 实 ， 在 圣诞 节 ， 她 们 没有 收 到 他 送 的 支票 ， 她 们 
不 知道 为 什么 。 馈 


沃 伦 和 阿 斯 特 丽 德 在 加 州 号 林 县 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 和 大 卫 。 史 密斯 
夫妇 家 中 度 过 新 年 。 他 、 奥 斯 伯 格 、 盖 次 和 其 他 几 位 客人 尽情 玩 儿 桥 
牌 的 时 候 ， 阿 斯 特 丽 德 就 去 乔 氏 超市 采购 食品 。11 月 初 ， 巴 菲 特 终于 
打消 了 之 前 的 顾虑 一 一 盖 次 强大 的 个 性 可 能 令 其 在 伯 克 希 尔 董 事 会 文 


配 一 切 ， 转 而 开始 邀请 盖 次 加 入 董事 会 。 沙 伦 和 比尔 就 巴菲特 基金 会 
面临 的 问题 谈 了 许多 。 要 在 沃 伦 去 世 后 每 年 捐赠 几 十 亿美 元 ， 束 必须 
对 基金 会 进行 大 量 调整 。 历 史上 还 没有 哪个 基金 会 经 历 过 规模 浩大 的 
成 功 转型 ， 其 至 从 来 都 没有 进行 过 这 样 的 尝试 。 只 有 一 个 例外 一 一 冀 
次 基金 会 一 一 再 没有 其 他 花 善 机 构 拥 有 如 此 巨额 的 资金 。 


沃 伦 也 一 直 在 考虑 这 个 问题 。 秋 天 ， 他 和 基金 会 的 理事 录制 了 问 
答 讨 论 的 音像 材料 ， 确 保 他 们 明白 他 的 心愿 ， 保 证 这 些 记录 他 的 心愿 
的 音像 材料 代 代 流传 ， 束 像 沃尔特 ， 安 嫩 伯 格 一 样 ， 他 和 希望 目 己 死 后 
被 捉弄 的 可 能 性 小 一 点 。 毕 竟 ，“ 男 儿 之 城 ”还 是 捉弄 了 佛 拉 纳 根 神 
父 。 如 果 连 佛 拉 纳 根 神父 都 得 不 到 敬重 ， 那 沃 伦 "巴菲特 如 何 保证 目 
CAN BET ME? 


早 在 2005 年 ， 奥 斯 伯 格 就 “提出 一 些 假想 ”， 而 且 特意 到 奥马 哈 
对 巴菲特 讲 了 。 她 说 ， 既 然 他 对 羡 芯 非常 欣赏 为 什么 不 考虑 一 下 在 
他 去 世 后 将 他 的 资金 留 给 盖 茨 基金 会 呢 ? 尽管 巴菲特 当时 没有 表示 什 
么 ， 扩 其 实 早 在 苏 珊 去 世 之 前 ， 他 就 开始 考虑 至 少 可 以 留 部 分 钱 到 盖 


查理 。 芒 格 也 支持 这 一 做 法 。“ 如 果 最 终 由 冀 次 基金 会 管理 那些 


资金 ， 我 不 会 感到 吃惊 。” 苏 珊 去 世 后 不 久 他 这 样 说 。“ 我 一 点 都 不 
会 吃惊 。 沃 伦 不 喜欢 那 种 爱 摆 架 子 的 人 ， 而 盖 茨 在 他 看 来 就 不 是 那 种 
类 型 的 人 ， 况 且 盖 茨 只 有 50 岁 ， 而 不 是 74 岁 。”( 汗 ) 


有 很 长 一 段 时 间 ， 巴 菲 特 认为 钱 留 在 他 手 里 实现 复 利 增长 ， 要 比 
直接 捐赠 出 去 对 社会 更 加 有 益 ， 因 为 这 样 他 就 有 更 多 的 钱 可 以 回报 社 
会 。 但 是 直到 他 死 后 才 进 行 捐赠 也 意味 着 白 王 后 的 “明日 果酱 ”一 一 
他 一 直 努 力 避 开 终结 、 损 失 、 和 有 死亡、 放弃， 所 以 捐赠 一 直 在 延期 。 多 
年 来 ， 他 从 一 个 偷 姐 姐 目 行车 的 小 男孩 、 一 个 同 别人 兜售 杠铃 的 小 务 
孩 、 一 个 孩子 们 伸手 要 钱 的 时 候 永 远 说 “不 ”的 父 杀 ， 逐 渐 虹 变 为 一 


位 每 5 年 就 在 孩子 们 生日 的 时 候 送 出 百 万 美元 的 父亲 ， 一 个 细心 为 女儿 
挑选 粉红 色 心 形 钻戒 的 父亲 。 但 是 他 在 处 理 钱 的 问题 上 还 是 有 一 些 于 
手 ， 例 如 苏 珊 的 遗 中 就 让 他 有 些 不 满 。 无 论 如 何 ， 一 个 巨大 的 思想 转 
变 就 是 他 已 经 开始 考 碟 是 否 要 在 今天 兑现 明日 果酱 。 


然而 ， 这 并 不 代表 他 可 以 轻松 面 对 时 间 的 流逝 。 苏 珊 去 世 一 年 
后 ， 巴 菲 特 发 现 目 己 还 是 对 即将 到 来 的 又 一 个 生日 备 感 吃惊 。 他 真 的 
走 过 大 半 个 世纪 的 漫长 岁月 ， 进 入 75 岁 了 吗 ? 他 还 是 表示 难以 置信 ， 
而 且 喜 欢 举 一 些 事 例 说 明 目 己 吴 体 健康 ， 一 定 会 长 大: 他 的 母亲 92 岁 
去 世 ， 山 蒂 妨 妨 97 罗 去 世 ， 沃 尔 特 ， 施 洛斯 90 妈 了 还 在 打 网 球 ， 当 然 
还 有 他 的 偶像 B 夫 人 。 


他 的 75 岁 生日 聚会 在 沙 伦 和 大 卫 夫 妇 家 里 举办 ， 阿 斯 特 丽 德 、 比 
尔 。 盖 茨 、 妹 妹 伯 送 参加 了 生日 聚会 。 生 日 重 糕 是 用 白色 巧 死 力 做 成 
的 100 美 元 钞票 的 样式 。 星 期 六 早上 ， 史 密斯 安排 巴菲特 和 9 岁 的 美 籍 
华 窗 上 乒乓 球 选 手 邢 延 华 对 战 ， 摄 像 机 记录 了 小 女孩 打败 他 的 情景 。 第 
二 天 早上 激烈 的 桥牌 锦标 完 后 ， 奥 斯 伯 格 和 史密斯 请 来 的 一 位 艺术 家 
教 巴 菲 特 和 冀 次 画 山 水 画 ， 为 的 是 让 他 们 娱乐 一 下 。 巴 菲 特 大 胆 尝 
试 ， 在 颜料 盒 中 用 力 挥动 着 毛 刷 笔 ， 油 画 不 同 于 乒乓 球 ， 没 有 节 答 性 
和 重复 性 ， 所 以 游戏 进行 得 非常 轻松 。 他 完成 了 一 幅 风 景 油画 作品 ， 
上 面 画 着 像 棒 棒 糖 一 样 的 树木 。 就 在 此 时 ， 前 一 天 的 兵 乓 球 比赛 让 他 
们 想到 一 个 主意 。 为 什么 不 在 股东 大 会 的 短片 中 增加 邢 延 华 痛 战 巴 菲 
特 的 录像 呢 ， 短 片 内 容 可 是 一 直 在 不 断 被 丰富 啊 。 


2003 年 之 前 ， 巴 菲 特 期 竺 被 关注 的 愿望 通过 每 年 接受 儿 次 采访 和 
股东 大 会 实现 。 他 和 媒体 的 合作 一 直 都 非常 小 心 、 讲 完 战略 (他 并 不 
是 随时 配合 媒体 的 采访 报道 )。 但 是 大 概 从 苏 瑚 生病 开始 ， 不 知 什么 
原因 ， 他 总 是 希望 媒体 关注 ， 特 别 是 喜欢 参加 电视 节目 的 录制 ， 仿 佛 
有 瘾 一 般 。 采 访 越 来 越 频 繁 ， 他 还 参加 了 纪录 片 的 制作 ， 和 查理 。 罗 


斯 一 起 录制 了 很 长 时 间 的 谈话 ， 成 为 CNBC 的 季 客 ， 一 些 朋 友 开 始 不 解 
地 问 他 为 什么 这 么 做 。 


渴望 自身 得 到 关注 的 巴菲特 和 照旧 密切 关注 伯 殉 和 希 尔 - 哈 撒 圳 的 
巴菲特 形成 了 鲜明 的 对 比 。 看 着 他 瞬间 从 一 个 状态 转 入 另 一 个 状态 ， 
让 人 眼花 综 乱 。 邀 请 比尔 。 蓄 次 加 入 董事 会 后 ， 他 开通 了 “检举 热 
线 ”， 保 证 每 一 位 员工 都 可 以 汇报 公司 的 错误 决策 。 考 虑 到 总 有 一 
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一 一 主张 召开 重 事 会 的 时 候 他 不 出 席 。 但 是 他 依然 像 年 轻 的 时 候 那 样 
关注 着 投资 。“9。11” 事 件 之 后 美联储 大 力 调 低 利率 ， 在 市 场 出 现 泡 
沫 之 前 稳步 挽回 损失 。 巴 菲 特 在 2004 年 致 股东 的 信 中 写 道 : “我 希望 
完成 几 守 万 亿美 元 的 并 购 ， 在 我 们 目前 的 收入 基础 上 再 增加 大 笔 新 的 
收入 来 源 。 但 我 还 是 决定 放弃 。 还 有 就 是 我 发 现 可 以 选择 的 优 民 证 券 
灾 灾 无 几 。 因 此 ， 伯 元 希 尔 去 年 只 有 430 亿 美元 约 当 现金 ， 情 况 不 容 乐 
观 。” 第 二 年 ， 伯 元 希 尔 出 资 收 购 了 以 下 4 家 小 型 公司 一 一 医疗 保护 保 
险 和 应 用 承保 两 家 保险 公司 ; 娱乐 休 亲 汽车 制造 商 森 林 之 河 以 及 一 家 
针对 企业 发 布 公关 资源 的 公司 美国 商业 资讯 一 一 还 有 一 宗 大 型 并 购 ， 
即 中 美洲 能 源 对 一 家 大 型 发 电厂 PacifiCorp 的 并 购 。 中 美洲 能 源 并 没 
有 按照 巴菲特 的 期 望 进行 大 量 并 购 ， 然 而 并 购 PacifiCorp 发 电厂 显然 
是 明智 之 举 。 油 价 持续 上 涨 ， 中 美洲 能 源 在 将 代 能 源 方 面 拥 有 不 小 的 
优势 。 其 首席 执行 官 大 卫 ， 索 科 尔 是 人 们 公认 的 巴菲特 的 继承 人 之 
一 ， 尺 管 巴菲特 本 人 一 直 在 继承 人 确定 方面 守 口 如 瓶 。 


巴菲特 还 借 此 再 次 提 到 他 依然 不 看 好 美元 ， 认 为 美元 一 定 会 走 
低 。 他 的 第 一 篇 相关 文章 发 表 后 ， 美 元 就 开始 走高 ， 财 经 新 闻 现 在 大 
力 批判 他 的 观点 。 他 通过 购买 美国 以 外 的 股票 降低 目 己 的 投资 风险 ， 
没有 什么 可 以 改变 他 的 观点 。 而 且 他 又 一 次 诞 责 公司 高 管 薪 酬 过 高 。 
关于 金融 衍生 产品 ， 巴 菲 特 现在 每 年 都 要 提 到 的 一 个 话题 ， 在 致 股东 
的 信 中 他 这 样 描述 : 


IRA 以 前 马克 。 吐 温 就 说 过 : “ 拖 着 猫 尾 巴 走 的 人 会 得 到 无 
比 深刻 的 教训 。”…… 考虑 到 两 方面 的 原因 ， 我 每 年 都 要 提 到 我 
们 在 金融 衍生 产品 方面 的 经 验 教 训 。 一 方面 是 我 们 自己 的 一 些 不 
愉快 的 经 历 。 我 和 查理 都 知道 通用 再 保险 公司 当时 推出 衍生 产品 
是 一 个 错误 ， 而 且 告 诉 管理 人 员 我 们 布 望 终 止 这些 产 品 的 相关 业 
务 。 我 有 责任 确保 监督 他 们 终止 衍生 产品 ， 然 而 ， 我 当时 没有 直 
接 处 理 这 一 问题 ， 导 致 后 来 用 了 几 年 的 时 间 才 将 那 项 业务 脱手 。 
那 是 一 段 痛 兰 的 挣扎 ， 没 有 什么 现实 的 解决 方案 可 以 让 我 们 摆脱 
关系 到 几 十 年 的 如 迷宫 般 错 综 复 杂 的 债务 。 我 们 的 债务 尤其 让 人 
担心 ， 因 为 无 法 预测 债务 猛然 暴涨 的 风险 。 再 者 ， 如 果 发 生 严 重 
问题 ， 我 们 知道 可 能 会 连带 引起 金融 市 场 的 其 他 问题 。 


“我 没有 在 事情 恶化 之 前 选择 退出 ， 同 时 还 增加 了 金融 衍生 产品 
的 交易 量 。” 巴 菲 特 指 的 是 他 聘用 了 一 位 经 理 ， 暂 时 允许 金融 往生 业 
务 扩展 的 时 期 。 后 来 证 明 ， 其 中 的 一 些 交 易 耗 费 许多 成 本 才 最 终了 
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问题 出 现 的 时 候 ， 不 管 是 个 人 生活 中 的 问题 还 是 经 营 公司 中 的 问 
题 ， 都 要 当机立断 。 

我 之 所 以 经 常 提 及 我 们 在 这 方面 遇 到 的 问题 ， 另 一 方面 的 原 
因 就 是 希望 我 们 的 经 验 教 训 可 以 为 经 理 、 审 计 和 监管 机 构 的 工作 
提供 借鉴 。 在 某 种 意义 上 上， 我们 就 是 商业 煤矿 中 的 金 丝 稚 ， 自 己 
气 绝 身 亡 的 代价 是 给 别人 进行 提醒 警告 …… 通 用 再 保险 公司 在 金 
融 衍 生 品 领域 只 有 很 小 的 份额 ， 本 来 准备 在 良性 市 场 环 境 下 清算 
流动 资金 ， 始 终 因为 没有 财务 压力 和 其 他 方面 的 压力 而 导致 清算 
工作 未 及 时 有 效 地 进行 。 我 们 过 去 一 直 采 用 传统 会 计 标 准 ， 非 党 
保守 。 此 外 ， 我 们 没有 出 现 不 良 会 计 行 为 。 

对 于 其 他 公司 来 讲 以 后 的 情况 就 不 仅 如 此 了 。 我 们 可 以 想象 
一 下 ， 在 混乱 的 市 场 环境 下 ， 压 力 无 处 不 在 ， 一 家 公司 或 更 多 公 


a (问题 总 会 扩散 ) 面临 着 高 于 我 们 数 倍 的 流动 资金 ， 进 行 清算 
是 一 种 怎样 的 情形 。 考 虑 新 奥尔良 的 防洪 大 坝 是 否 结实 ， 进 行 
固 工 作 的 时 机 是 在 “卡特 里 娜 ”飓风 袭 来 之 前 。 


ia) 


然而 ， 人 们 还 是 认为 金融 衍生 产品 可 以 降低 风险 。 在 低 息 贷款 和 
金融 衍生 产品 日 渐 增 多 的 市 场 环 境 下 ， 低 利率 和 抵押 贷款 “证 券 化 ” 
演变 而 来 的 金融 衍生 产品 将 在 2006 年 导致 房市 高 峰 。 据 估计 ， 在 不 到 
10 年 的 时 间 中 ， 全 球 总 杠杆 〈 债 务 ) 将 翻 两 番 。( 电 巴菲特 偶尔 会 担心 
的 问题 就 是 ， 可 能 再 也 不 会 出 现 像 20 世 纪 70 年 代 那 样 可 以 胜 券 在 握 的 
投资 环境 。 但 是 他 从 来 都 没有 停止 探索 ， 从 来 都 没有 停止 钻研 。 


2004 年 的 一 天 ， 他 从 经 纪 人 手 里 接 过 一 本 厚 厚 的 书 ， 有 几 本 电话 
号 码 短 订 起 来 那么 悍 ， 内 容 是 项 国 股票 的 详细 列表 。 他 一 直 在 研究 全 
球 经 济 ， 寻 找 一 个 被 急 略 、 被 低估 的 国家 和 市 场 。 最 后 ， 他 锁定 了 昔 
国 ， 开 始 一 宿 接 一 窒 地 翻阅 那 本 大 部 尖 的 书 ， 研 究 一 列 一 列 的 数字 ， 
一 页 一 页 耐心 地 钻研 。 但 是 那些 数字 和 术语 让 人 迷惑 不 解 ， 他 发 现 还 
古 需 要 学 习 一 套 不 同 商业 文化 中 的 商业 语言 ， 所 以 又 开始 阅读 男 一 本 
书 ， 了 解 关 于 喃 国会 计 领 域 的 一 切 重 要 知识 ， 这 样 就 不 会 轻易 被 那些 
数字 迷惑 。 


掌握 了 基本 内 容 后 ， 他 开始 了 筛选 工作 。 仿 佛 回 到 了 过 去 在 格雷 
龙 姆 一 纽曼 合伙 企业 工作 时 的 情景 ， 穿 着 上 自己 心爱 的 灰色 夹 元 坐 在 目 
动 收录 机 后 面 。 他 从 几 百 页 的 数字 中 挑 出 了 一 些 重要 的 数字 ， 研 究 其 
中 的 关联 性 ， 很 快 束 从 几 干 只 股票 中 精 选 出 一 些 可 用 作 比 对 选择 的 股 
票 ， 经 过 进一步 在 黄 线 拍 纸 夭 上 标记 研究， 最 终 确 定 出 为 数 不 多 的 几 
只 可 选 股 票 一 一 粒 选 工作 就 像 翻 阅 《 称 迪 手 册 》 那 样 ， 从 废物 中 搜索 
A 


精简 出 来 的 列表 非 营 简练 ， 一 页 标准 打印 纸 就 可 以 全 部 列 出 。 和 
一 位 客人 坐 下 后 ， 他 拿 出 了 那 张 最 多 列 着 二 三 十 家 公司 的 纸 ， 上 面 只 
有 少数 几 家 大 公司 一 一 属于 全 球 大 公司 一 一 但 多 数 都 是 很 小 的 公司 。 


看 ， 这 就 是 我 列 出 来 的 股票 ， 报 价 都 是 韩元 。 打 开 韩 国 股票 
交易 所 的 网 站 ， 可 以 看 到 这 些 股票 的 交易 数字 ， 而 不 是 订单 符 
号 ， 除 优先 股 外 这 些 股票 交易 结算 都 是 堆 ， 这 是 在 点 击 5 的 情况 
下 ， 如 果 持 有 次 级 优先 股 ， 不 要 点 击 6， 点 击 7。 每 天 晚上 特定 时 
间 打 开 那 个 网 站 都 可 以 查询 一 些 问题 ， 而 且 分 别 显示 当日 交易 买 
进 最 多 和 卖 出 最 多 的 5 家 经 纪 公 司 。 还 需要 在 韩国 开通 一 个 特殊 的 
银行 账号 。 这 对 我 来 说 不 是 一 件 轻而易举 的 事情 ， 我 在 一 点 点 学 
Ja 

对 我 来 说 这 就 像 认 识 一 个 女孩 子 。 


这 些 公司 都 非常 不 错 ， 而 股票 价格 依然 很 低 。 股 票 比 5 年 前 
低 ， 但 是 业务 却 更 有 价值 了 。 这 些 公司 中 的 一 半 都 有 一 个 听 起 来 
像 色 情 电影 一 样 诱惑 人 的 名 字 。 他 们 生产 基础 产品 ， 如 钢铁 、 水 
泥 、 面 粉 和 电力 ， 都 是 人 们 10 年 后 依然 要 购买 的 东西 。 这 些 公司 
在 韩国 占有 很 大 的 市 场 份额 ， 这 一 点 是 不 会 变 的 ， 其 中 的 一 些 公 
司 向 中 国 和 日 本 出 口 产 品 。 然 而 ， 出 于 一 些 原因 ， 这 些 公司 没有 
得 到 足够 的 重视 。 看 ， 这 家 面粉 公司 拥有 的 现金 超过 其 市 场 份 
额 ， 销 售 额 是 收益 的 3 倍 。 我 不 会 买 许多 ， 只 是 持 有 少数 股票 。 还 
有 一 家 ， 是 乳 制 品行 业 。 我 个 人 的 投资 组 合 中 可 能 会 全 部 都 是 韩 
国 证 券 。 


其 实 我 不 是 外 币 方 面 的 专家 ， 但 是 我 觉得 现在 持 有 以 韩元 为 
单位 的 证 券 是 不 错 的 选择 。 

主要 风险 ， 也 是 股票 之 所 以 便宜 的 原因 就 是 朝鲜 。 朝 鲜 是 一 
个 真正 的 威胁 。 如 果 朝 鲜 入 侵 韩 国 ， 全 世界 就 会 陷入 灾难 之 中 。 
中 国 、 日 本 、 整 个 亚洲 都 将 陷入 战争 ， 结 果 简 直 不 堪 设 想 。 朝 鲜 
很 有 可 能 拥有 核武 器 。 我 认为 朝鲜 就 是 全 世界 最 危险 的 国家 。 但 


是 我 可 以 保证 世界 其 他 国家 ， 包 括 中 国 和 日 本 在 内 ， 都 不 会 在 短 
期 内 让 局 势 恶 化 到 朝鲜 利用 核武 器 攻击 韩国 的 地 步 。 


他 找到 了 新 的 游戏 ， 新 的 钻研 对 象 。 他 希望 了 解 更 多 ， 坚 持 继 续 
寻找 机 会 ， 残 像 小 时 候 弯 膀 在 赛马 场 控 中 奖 的 聚 根 一 样 满腔 热情 。 


2005 年 12 月 ， 在 哈佛 商学 院 的 一 次 座谈 中 ， 有 人 问 他 希望 巴菲特 
基金 会 对 社会 有 怎样 的 影响 ， 该 基金 会 将 是 全 球 资金 实力 最 为 雄厚 的 
基金 会 巴菲特 回答 说 ， 他 觉得 自己 继续 保持 基金 会 的 复 利 增长 不 是 
在 对 社会 作 贡 献 ， 所 以 他 现在 考虑 更 多 的 是 要 把 这 些 钱 捐赠 出 去 


没有 人 对 此 做 出 评价 ， 没 有 人 发 现 巴 菲 特 的 目标 出 现 了 大 转变 。 


就 在 那 次 讲座 中 ， 他 后 来 谈 到 了 凋 次 基金 会 。 他 说 比尔 和 梅 琳 达 
* 症 次 是 他 最 佩服 的 两 位 慈善 家 。 他 们 的 基金 会 是 他 见 过 的 运作 最 合 
理 、 基 金 会 政策 落实 得 最 有 效 的 基金 会 。 他 喜欢 他 们 不 布 望 以 慈善 宣 
传 目 己 、 不 希望 以 目 己 的 名 字 命 名 什么 大 厦 的 风格 。 


2006 年 年 初 ， 他 的 想法 开始 具体 化 。 他 对 和 孩子 们 各 目的 基金 会 工 
作 非 常 满意 ， 苏 珊 曾 经 市 给 他 的 安全 感 不 会 再 有 了 。 这 样 的 情感 力量 
超越 了 意识 水 平 。 他 曾经 决定 让 她 负责 管理 他 留 下 的 资金 ， 却 从 来 没 
有 理智 或 客观 地 考虑 过 她 是 否 适 合 做 一 位 慈善 家 。 随 着 他 们 的 夫妻 关 
系 在 几 十 年 岁月 长 河中 不 断 强化 ， 他 确实 非常 信任 妻子 的 判断 力 和 乱 
营 ， 也 习惯 了 对 她 无 比 信任 。 现 在 她 离开 了 ， 一 切 都 不 同 了 。 在 汤姆 
e 墨 菲 女儿 的 婚礼 上， 他 对 墨 菲 提 到 了 上 自己 内 心 的 变化 ， 而 且 突 如 其 
来 地 告诉 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 自己 的 新 想法 。 他 准备 早 些 把 钱 捐赠 出 去 ， 
但 是 依然 只 是 一 个 想法 ， 还 没有 形成 具体 的 计划 。 


计划 是 复杂 的 ， 细 节 方 面 需要 几 个 月 的 时 间 来 完善 。 第 二 年 春 
， 他 开始 直接 与 基金 会 相关 的 工作 人 员 谈 起 目 己 的 想法 。“ 振 作 起 
，” 他 和 卡 罗 尔 。 户 米 斯 坐 下 来 谈 的 时 候 这 样 说 ， 卡 罗 尔 。 户 米 斯 
巴菲特 基金 会 的 一 位 理事 。“ 那 个 消 妃 确实 让 人 震 怀 。” 她 写 道 。 


OLET 


“我 遇 到 了 很 多 问题 ，” 在 提 到 他 开始 通过 谈话 告诉 人 们 这 个 决 
定 的 时 候 他 这 样 说 ，“ 而 且 有 些 人 一 听 到 这 个 计划 就 觉得 疑惑 不 安 ， 
这 是 一 个 巨大 的 转变 ， 和 人 们 一 直 以 来 所 期 待 的 基金 会 模式 完全 不 
同 。”( 固 另 一 方面 ， 他 的 姐姐 和 妹妹 知道 这 个 决定 后 随即 投 以 极 大 的 
热情 。“ 这 是 你 那 次 假装 患 了 哮喘 ， 让 人 们 从 弗 雷 德里 克 斯 堡 把 你 送 
回 家 以 来 想 出 的 又 一 个 好 主意 。” 后 来 伯 带 这 样 写 道 。 尝 ;多 丽 丝 认 为 
这 是 一 个 明智 的 决定 ， 通 过 自己 的 阳光 女士 基金 会 ， 她 知道 即使 合理 
捐赠 几 百 万 美元 都 需要 投入 大 量 的 工作 。 电 


2006 年 6 月 26 日 ， 巴 菲 特 宣布 在 未 来 几 年 中 逐步 同 其 他 基金 会 捐赠 
伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 股票 的 85% 一 一 当时 共计 370 亿 美元 。 蒸 善事 业 首 次 
出 现 如 此 规模 的 捐赠 。 其 中 5/6 将 捐赠 给 全 球 最 大 的 基金 会 比尔 和 梅 琳 

. 盖 茨 基金 会 ， 为 了 世界 更 加 美好 ， 两 位 财富 巨头 将 进行 历史 性 的 
联手 。 伟 他 要 求 自 己 捐赠 的 资金 必须 通过 各 基金 会 造福 于 人 类 ， 而 不 
是 供 各 基金 会 维系 自身 的 长 期 生存 之 需 。 全 家 一 直 都 在 期 待 他 们 的 家 
庭 基 金 会 有 朝 一 日 成 为 全 世界 最 大 的 基金 会 ， 而 父亲 突然 之 间 决 定 的 
大 笔 捐赠 让 孩子 们 颇 为 吃惊 ， 为 了 安慰 孩子 们 ， 巴 菲 特 决定 将 余下 的 
资金 ， 共 计价 值 约 60 亿 美元 ， 送 给 孩子 们 各 自 的 基金 会 ， 每 个 基金 会 
分 别 得 到 10 亿 美元 ， 苏 珊 ， 汤普森 .巴菲特 基金 会 得 到 30 亿 美元 。 孩 
子 们 都 没有 想到 各 自 的 基金 会 可 以 达到 这 样 的 规模 ， 特 别 是 在 父亲 依 
然 健 在 的 时 候 。 捐 赠 当 日 ， 盖 茨 基 金 会 得 到 的 第 一 年 的 捐赠 是 15 亿 美 
元 ， 孩 子 们 各 自 的 基金 会 得 到 5 000 万 美元 ， 苏 珊 。 汤普森 .巴菲特 基 
金 会 得 到 1. 5 亿美 元 。 根 据 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 的 股票 价格 ， 每 年 的 捐赠 


数额 会 有 所 不 同 。 实 际 情况 是 ， 每 年 的 捐赠 数额 都 会 增加 ， 增 加 许 
g. ® 


CORE HEROS — A SET ISI IAS EA Oe TF 
任何 名 利 。 他 一 生 都 在 孜孜 不 倦 地 “滚雪球 ”， 似 乎 是 对 自己 人 生 的 
一 种 丰富 ;然而 却 没有 建立 什么 沃 伦 。 巴菲特 基金 会 、 巴 菲 特 医院 辅 
楼 ， 没 有 一 项 大 学 奖学金 或 一 座 大 楼 冠 以 他 的 名 字 。 进 行 捐赠 的 同时 
没有 用 自己 的 名 字 命 名 任何 项 目 ， 没 有 对 资金 去 向 辅 以 个 人 意向 一 一 
而 是 将 资金 放 到 了 另 一 家 基金 会 的 金库 中 ， 而 另 一 家 基金 会 正 是 他 权 
衡 竞 争 实力 和 工作 效率 精心 挑选 的 一 家 基金 会 ， 没 有 选择 创造 自己 的 
慈善 王国 一 一 彻底 颠 履 了 传统 的 捐赠 模式 。 此 前 没有 哪 位 巨 款 捐赠 人 
做 出 这 样 的 壮举 。“ 这 是 全 球 慈 善 史上 历史 性 的 一 刻 ，” 洛 克 菲 勤 慈 
善 顾 问 机 构 的 道 格 。 鲍 尔 如 是 说 ，“ 他 为 别人 进行 慈善 捐赠 树立 了 榜 
样 ， 推 出 了 新 的 标准 。” 乌 


沃 伦 . 巴菲特 此 举 既 令 人 惊讶 又 在 预料 之 中 。 一 位 不 俗 的 思想 
者 、 一 位 解决 问题 的 能 手 ， 勇 敢 挑 战 慈 善 领域 的 浪费 和 夸大 现象 。 瘟 
次 基金 会 得 到 了 资金 ， 但 是 必须 一 笔 一 笔 地 花 出 去 一 一 而 且 速 度 要 
快 。 他 的 诀 定 非 同 寻常 、 出 于 目 愿 ， 有 言传 身 教之 功 一 一 上 自然 引 来 极 
大 关注 。 然 而 ， 在 男 一 方面 ， 这 是 典型 的 巴菲特 式 的 万 无 一 失 之 举 。 
他 把 自己 的 大 部 分 资金 用 作 捐 赠 让 世界 宕 尺 ， 而 在 他 实际 支付 之 前 目 
己 依 然 持 有 这 些 资金 。 无 论 如 何 ， 这 一 次 他 选择 了 放手 ， 改 变 了 上 自己 
一 生 对 钱 的 坚守 一 一 开始 数 十 亿 数 十 亿 地 大 笔 捐 赠 。 这 位 上 自己 存 人 硬币 
的 衣 橱 连 家 人 都 不 准 伴 一 下 的 小 男孩 ， 历 经 赔 变 ， 现 在 终于 可 以 上 自如 
地 将 数 百 亿 美元 交 给 别人 打 理 了 。 


在 宣布 捐赠 的 发 言 中 ， 巴 菲 特 这 样 说 : 


在 50 年 前 ， 我 与 几 位 家 人 和 朋友 坐 在 一 起 ， 他 们 把 10.5 万 美 
元 以 合伙 的 方式 交 到 我 的 手 里 。 他 们 断定 我 会 比 他 们 自己 在 积累 


财富 方面 做 得 更 好 。 


50 年 后 的 今天 ， 我 坐 下 来 考虑 谁 在 分 散 财富 方面 可 以 比 我 自 
己 做 得 更 好 。 这 确实 非常 合理 。 人 们 总 是 没有 时 间 坐 下 来 想 这 个 
问题 ， 总 是 说 谁 可 以 经 手 我 的 钱 ? 而 且 总 是 愿意 把 钱 交 给 某 位 专 
家 。 但 是 ， 他 们 似乎 想 都 没 想 要 在 慈善 方面 做 点 什么 。 他 们 选择 
自己 生意 上 的 亲密 朋友 或 其 他 人 在 自己 离开 后 管理 他 们 的 财富 ， 
而 他 们 本 人 甚至 不 知道 这 些 钱 用 在 哪里 。 

所 以 ， 我 是 幸运 的 ， 慈 善 工 作 要 比 经 营 管理 复杂 得 多 。 你 们 
负责 处 理 的 将 是 过 去 智慧 而 富有 的 人 们 绞 尽 脑汁 而 难得 其 解 的 重 
大 问题 。 因 此 ， 了 寻找 慈 羡 方 面 的 人 才 要 比 寻 找 投资 方面 的 人 才 更 
加 重要 ， 相 比 之 下 投资 没有 那么 费力 。 


我 非常 幸运 ， 生 于 20 世 纪 30 年 代 的 美国 ， 出 生 的 那天 就 中 了 
彩票 ， 有 优秀 的 父母 ， 得 到 了 良好 的 教育 ， 在 这 个 特别 的 社会 中 
我 得 到 了 特别 的 恩赐 。 如 果 我 出 生得 更 早 ， 或 者 出 生 在 其 他 国 
家 ， 就 不 会 得 到 这 样 的 恩赐 。 但 是 在 市 场 体系 下 ， 资 本 分 配 至 关 
重要 ， 不 同 于 其 他 体系 下 的 资本 分 配 。 

我 一 直 认 为 钱 就 是 一 把 票 根 ， 应 该 投放 到 社会 中 去 。 我 不 支 
持 朝代 财富 ， 特 别 在 我 们 的 资金 可 以 有 助 于 60 亿 比 我 们 贫穷 的 人 
们 之 时 。 而 且 我 的 麦子 支持 这 样 的 观点 。 

显然 比尔 。 盖 茨 就 有 着 明确 的 目标 ， 他 全 身心 地 投入 到 改善 
全 人 类 生活 的 伟大 工作 中 ， 不 分 性 别 、 宗 教 、 种 族 或 地 域 。 他 为 
人 类 做 出 了 杰出 的 贡献 。 所 以 我 在 决定 资金 去 向 的 时 候 就 容易 多 
了 。 


盖 茨 基金 会 和 巴菲特 有 着 同样 的 信念 : “相信 每 个 生命 都 有 平等 
的 价值 ”， 致 力 于 在 全 球 健康 和 教育 领域 “减少 不 平等 ， 改 善人 类 生 
活 ”。 盖 茨 夫妇 将 自己 当 作 “号 召 人 ”， 号 召 人 们 群策群力 ， 彻 底 解 
决 整个 社会 存在 的 重大 问题 。 针 


尽管 苏 珊 去 世 后 ， 巴 菲 特 改变 了 许多 、 完 善 了 许多 ， 但 是 在 某 些 
方面 他 依然 如 故 。 管 理 着 巴菲特 基金 会 的 艾 伦 。 格 林 伯 格 发 现 自己 将 
接管 只 有 60 亿 美元 的 基金 会 ， 而 不 是 他 一 直 期 待 的 450 亿 美元 规模 的 基 
金 会 ， 而 且 不 再 是 巴菲特 管理 下 的 基金 会 ， 而 是 他 的 新 任 老板 、 前 妻 
苏 茵 代 管 的 基金 会 。 沃 伦 没 有 勇气 杀 自 告诉 格林 伯 格 他 的 计划 ， 没 有 
勇气 告诉 他 需要 考虑 未 来 如 何 运 作 一 个 比 预 期 规模 小 很 多 的 基金 会 。 
苏 葛 必须 让 艾 伦 相信 这 绝 不 是 因为 他 的 工作 表现 而 作 的 决定 。 开 始 艾 
伦 非常 生气 ， 说 自己 不 相信 这 是 事实 ， 但 后 来 他 还 是 接受 了 这 个 变 
化 ， 愿 意 继续 接管 依然 列 属 全 球 十 大 慈善 组 织 的 基金 会 ， 最 终 坦然 地 
接受 了 变化 。 


所 有 相关 的 工作 人 员 都 有 充分 的 理由 认真 工作 。 尽 管 巴菲特 计划 
捐赠 大 笔 资 金 ， 但 是 这 些 资 金 是 逐年 捐赠 的 。 没 有 用 作 捐 赠 的 股票 价 
值 估计 在 当时 就 已 经 超过 60 亿 美元 ， 他 还 有 许多 资本 可 在 未 来 用 作 捐 


赠 。 


巴菲特 的 捐赠 计划 户 刻 间 带 来 了 声势 浩大 的 影响 。 中 国 香港 演员 
成 龙 宣布 捐赠 自己 的 一 半 财 产 。 亚 洲 首富 李嘉诚 承诺 将 190 亿 美元 资产 
的 1/3 留 给 自己 的 基金 会 。 墨 西 哥 通 信人 垄断 巨头 卡 洛 斯 。 斯 利 姆 曾 嘲 笑 
巴菲特 和 六 次 的 落 善 之 举 ， 但 是 ， 几 个 月 后 还 是 宣布 他 自己 也 将 开始 
花 善 捐赠 。 盖 区 夫妇 在 他 们 的 基金 会 设立 了 一 个 新 的 部 门 ， 专 门 接待 
有 意向 基金 会 捐赠 的 人 们 一 一 比如 一 个 7 岁 的 小 女孩 要 向 盖 欧 基金 会 捐 
赠 上 自己 攒 下 的 35 美 元 。 


经 过 资金 充实 的 盖 次 基金 会 对 整个 慈善 事业 产生 了 结构 性 的 影 
啊 。 其 “全 部 资产 捐赠 法 ”， 与 巴菲特 的 集中 理念 非常 相似 一 一 还 有 
他 的 投资 风格 一 一 集中 处 理 仔细 挑选 出 来 的 几 个 重大 问题 。 完 全 不 同 
于 其 他 许多 大 型 基金 会 和 社区 基金 ， 那 些 基 金 会 总 部 管事 的 经 理 人 刁 
边 围 着 许多 前 来 请 求 帮助 的 人 们 ， 他 们 一 边 悠 内 地 和 磊 看 手指 尖 念 妃 
“Hi BE, 鸡毛 乱 转 ……” 一 边 一 点 一 点 地 进行 少量 资金 发 放 。 


2006 年 年 未 ， 包 括 洛克 菲 勒 基金 会 在 内 的 一 些 慈 善 组 织 开 始 修订 相关 
政策 ， 开 始 逐 步 接受 盖 茨 夫妇 的 做 法 。 估 ) 


在 宣布 将 大 量 资金 投放 到 盖 茨 基金 会 后 ， 巴 菲 特 办 公 室 一 下 子 收 
到 了 3 000 封 需要 帮助 的 人 们 发 来 的 邮件 ， 每 天 都 有 大 量 的 邮件 寄 来 。 
他 们 没有 保险 、 背 负 着 沉重 的 医疗 负担 、 工 伤 没有 得 到 救治 、 住 房 被 
收回 。 他 们 的 孩子 患 有 严重 疾病 ， 需 要 特别 救治 ， 导 致 他 们 失去 了 偿 
还 抵押 贷款 的 能 力 。 或 者 是 男 朋 友 让 她 们 怀孕 后 ， 骗 走 了 钱 ， 她 们 不 
得 不 代 之 偿还 债务 。 他 们 没有 赢得 “卵巢 彩票 ”。 光 伦 把 这 些 信 转交 
给 姐姐 多 丽 丝 。10 年 来 ， 多 丽 丝 的 阳光 女士 基金 会 得 益 于 父亲 霍华德 
“ 巴菲特 的 信托 收益 ， 帮 助 了 几 千 名 家 庭 暴 力 的 受害 者 、 和 生活 贫困 的 
人 们 和 面临 危机 的 家 庭 。 他 把 那些 信件 转交 给 姐姐 多 丽 丝 的 时 候 ， 还 
拿 出 了 500 万 美元 资助 她 的 工作 。 


她 请 了 几 位 50 岁 以 上 的 女士 帮助 筛选 来 信 ， 他 们 选择 的 救助 对 象 
是 “非常 不 幸 的 人 们 ， 而 不 是 做 出 错误 选择 的 人 们 ”， 而 且 选 择 那 些 
要 求 少量 资金 帮助 走 过 不 幸 的 人 们 。 他 们 经 常 为 那些 嗜 财 、 深 陷 信 用 
卡 债务 和 不 愿 工作 的 人 们 提供 咨询 建议 ， 但 是 只 要 人 们 有 其 他 办 法 解 
决 困难 ， 他 们 就 不 选择 资金 救助 。 多 丽 丝 从 来 都 不 是 给 钱 了 事 的 类 
型 ，“ 我 不 希望 自己 只 是 付 钱 给 人 们 。” 她 说 。 她 要 求 得 到 资助 的 人 
们 写 感谢 信 。 她 的 慈善 之 举 同时 教 给 人 们 感恩 和 自尊 。 包 


巴菲特 继续 坚持 大 额 捐赠 。 他 每 年 都 给 泰 德 。 特 纳 的 核 威 胁 倡 议 
(NTI) 组织 捐 赠 500 万 美元 ， 在 他 看 来 NTI 组 织 是 美国 致力 于 全 球 核 威胁 
事业 的 最 重要 的 组 织 ， 他 愿意 增加 捐赠 。 前 参议 员 陕 姆 。 纳 恩 有 负责 管 
理 NTI， 曾 提出 一 项 核燃料 库 建议 ， 允 许 各 国 转化 核 浓缩 项 目 ， 但 不 进 
行 项 目 开 发 ， 以 降低 核 扩 散 的 可 能 性 。 巴 菲 特 认为 这 一 观点 有 极 大 的 
优势 ， 只 要 该 组 织 可 以 筹集 一 定 资 金 ， 他 束 愿 意 捐 赠 5 000 万 美元 。 他 
愿意 大 额 资 助 任 何 反 对 使 用 核武 器 的 项 目 ， 在 他 看 来 似乎 这 样 做 可 以 
解决 核 威 胁 的 现实 问题 。 


巴菲特 还 资助 前 总 统 吉 米 。 卡 特 成 立 的 卡特 中 心 。 卡 特 不 是 一 位 
受 人 爱戴 的 总 统 ， 但 是 在 和 卸任 、 退 回 到 98 层 的 时 候 他 继续 努力 向 前 
看 ， 为 人 们 树立 了 榜样 ， 在 全 球 健康 、 民 主 和 人 权 方 面 做 出 杰出 工 
作 ， 赢 得 诡 贝 尔 和 平 奖 。“ 欢 迎 您 参加 我 们 于 2007 年 2 月 6 日 至 8 日 在 加 
纳 开 展 的 麦 地 那 龙 线 虫 病 防治 工作 。” 卡 特 接 到 捐赠 后 热心 回信 邀 
请 。 伟 巴菲特 把 卡特 当 作 朋友 ， 但 是 没有 任何 人 一 一 包括 豪 伊 、 苏 再 
乃至 比尔 一 一 能 让 他 坐 飞机 到 遥远 的 非洲 看 什么 麦 地 那 龙 线 虫 。 仁 


这 样 一 来 ， 巴 菲 特 的 非洲 之 行 第 三 次 未 果 。 许 多 事情 依然 没有 改 
变 ， 但 是 随 着 时 间 的 推移 ， 其 他 方面 还 是 有 一 些 改变 的 。 


阿 斯 特 丽 德 现在 是 沃 伦 在 奥马 哈 之 外 参加 各 类 活动 的 正式 伴侣 。 
她 还 是 原来 的 样子 一 一 同样 言辞 直率 、 谦 逊 质朴 一 一 但 是 她 的 世界 以 
惊人 的 速度 扩展 。 她 现在 经 常 接 触 比尔 。 盖 茨 夫 妇 。2005 年 秋天 ， 她 
和 沃 伦 飞 到 大 溪 地 参加 比尔 。 新 次 的 50 岁 生日 聚会 ， 聚 会 在 保罗 。 艾 
伦 豪华 的 “章鱼 号 ”游艇 上 举办 。“ 章 鱼 号 ”是 当时 全 球 最 大 的 游 
艇 ， 是 全 球 富翁 榜 排 行 第 六 的 亿 万 富生 儿 时 的 梦想 ， 游 艇 上 配备 一 个 
影院 、 一 个 音像 录制 室 、 两 架 直 升 机 、 一 只 63 英 尺 的 补给 船 和 一 租 小 
型 潜艇 ， 潜 艇 可 容纳 8 个 人 在 海底 生活 两 周 。 聚 会 期 间 ， 她 和 沃 伦 住 在 
保罗 。 艾 伦 母 亲 的 特等 舱 里 ， 是 客厅 带 大 壁橱 和 图 书 室 的 大 套房 。 
“ 哦 ， 我 的 天 哪 ，” 阿 斯 特 丽 德 说 ，“ 真 不 敢 相 信 。 这 可 能 是 我 此 生 
第 一 次 也 是 最 后 一 次 体验 如 此 豪华 的 生活 了 。” 


“这 儿 比 家 里 强 。” 沃 伦 这 样 对 她 说 。 回 家 的 飞机 上 他 一 直 在 谈 
游艇 上 的 桥牌 比赛 。 包 


苏 瑚 去 世 两 年 后 ， 在 巴菲特 76 岁 生日 的 时 候 ， 他 和 阿 斯 特 丽 德 在 
苏 黄 家 举办 了 简单 的 婚礼 ， 没 有 邀请 客人 ， 只 有 家 人 出 席 。 阿 斯 特 丽 
德 映 穿 天 蓝 色 的 上 衣 和 白色 裤子 ， 沃 伦 罕 着 西服 。 当 他 把 一 枚 大 大 的 
白金 婚 戒 戴 到 她 的 无 名 指 上 时 ， 她 激动 得 泪 流 满面 。 接 着 ， 他 们 去 波 


仙 珠 宝 店 劳 边 的 北 梭 鱼 烧烤 店 吃 晚 餐 。 随 后 两 人 飞 到 旧金山 参加 婚礼 
聚会 ， 在 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 和 大 卫 。 史 密斯 夫妇 家 中 享用 传统 结婚 重 
糕 。 盖 茨 夫 妇 也 参加 了 他 们 的 婚礼 庆祝 。 


品味 非凡 、 成 就 不 俗 的 沃 伦 。 巴菲特 过 着 简单 的 生活 ， 他 向 来 喜 
欢 简单 朴实 的 生活 一 一 一 个 妻子 、 一 辆 车 子 、 一 座 多 年 没有 翻新 装修 
的 房子 、 经 营 一 家 公司 ， 和 家 人 在 一 起 的 时 间 越 来 越 多 。 馈 


巴菲特 一 直 都 说 参天 大 树 只 是 一 个 比喻 ， 但 小 树苗 在 香 壮 成 长 。 
谁 来 接 蔡 他 的 工作 一 直 是 股东 们 关心 的 问题 。 


他 有 时 候 开 玩笑 说 伯 殉 和 希 尔 将 由 一 位 每 周 工作 5 天 的 人 来 接管 ， 或 
者 由 集中 了 本 杰 明 。 富 兰 克 林 智 慧 的 查理 的 半 吴 像 ， 或 一 个 纸板 像 接 
管 。 他 还 喜欢 开玩笑 说 自己 死 后 也 要 控制 公司 : WA, RWE EIH 
划 就 是 想 办 法 看 看 如 何 通过 幽灵 管理 公司 。” 没 有 人 相信 和 他 的 玩笑 。 
还 有 些 时 候 ， 他 会 这 样 告诉 人 们 : “我 的 灵魂 已 完全 融入 了 伯 克 希 
尔 。” 在 们 死 希 尔 工 作 的 人 们 和 投资 伯 死 希 尔 的 人 们 都 领会 了 巴菲特 
的 精神 。 他 是 不 可 将 代 的 ， 那 么 那些 资金 会 怎么 样 呢 ? 他 去 世 后 随即 
面临 的 一 个 问题 就 是 ， 那 些 资金 是 分 红 还 是 大 量 进 行 股份 再 购 入 。 他 
的 继任 者 必须 做 出 一 些 改变 一 一 伯 克 希 尔 的 模式 部 分 需要 保留 ， 部 分 
应 该 变革 。 总 部 员工 一 一 少 得 出 名 一 一 可 能 会 随 着 外 包工 作 的 回归 而 
增加 。 同 时 ， 和 人 们 还 是 认为 所 有 的 继任 候选 人 都 是 在 但 元 希 尔 - 哈 撒 
韦 工作 的 。 但 也 未 必 如 此 。 其 实 ， 和 董事 会 也 会 考虑 在 时 机 成 熟 的 时 候 
选择 外 部 候选 人 接任 。 


巴菲特 曾经 说 过 ， 如 有 果 他 去 世 30 年 后 伯 殉 和 希 尔 - 哈 撒 韦 依 然 吸引 
者 现在 的 股东 ， 将 是 他 最 高 兴 的 事情 。 他 正 是 这 样 安排 的 。 他 创建 的 
一 流 机 构 可 以 永远 运转 ， 在 他 身后 代 代 相传 、 生 生 不 妃 。 然 而 ， 做 到 
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他 上 自己 的 人 生 那 样 。 


历史 上 还 没有 哪个 公司 的 股东 对 公司 首席 执行 官 的 眷恋 之 情 胜 过 
HEER - 哈 撤 圳 的 股东 对 巴菲特 的 眷恋 之 情 。 没 有 人 像 们 殉 硕 尔 - 
哈 撤 囊 的 股东 那样 认为 公司 首席 执行 官 束 是 自己 的 民 师 益友 。 富 可 敌 
国 的 他 感动 了 无 数 人 ， 许 多 人 部 觉得 他 是 上 自己 的 故 交 ， 尺 管 彼此 不 兽 
谋面 。 但 是 ， 让 人 十 分 奇怪 的 就 是 不 管 巴菲特 收 到 多 少 粉 丝 来 信 ， 不 
管 曾经 多 少 次 亲笔 签名 ， 他 从 来 不 真正 了 解 目 己 有 多 么 受 人 呈 拜 。 阅 
读 每 一 封 来 信 、 每 一 次 亲笔 签名 都 让 他 兴奋 不 已 ， 仿 佛 还 是 第 一 次 。 


2007 年 7 月 ， 道 琼斯 指数 创下 14 000 点 的 新 高 ， 接 着 开始 下 跌 。 早 
已 达到 高 峰 的 房价 开始 持续 走低 ， 和 每 一 次 泡沫 高 峰 时 期 一 样 ， 部 分 
原因 是 美联储 开始 提高 利率 所 致 。 重 新 贷款 困难 ， 房 主 无 法 偿还 抵押 
贷款 ， 形 势 愈演愈烈 ， 越 来 越 多 的 人 还 不 起 贷款 ， 出 现 了 史无前例 的 
贷 球 拖欠 。 


8 月 ， 出 现 了 全 球 仍 加 保证 金 通知 现象 。8 个 月 之 后 ， 金 融 界 爆发 
历史 性 的 信用 危机。 大 瑚 条 以 来 首次 出 现 如 此 严重 的 信用 扣押 。1907 
oF AN sen ea, FRJ © Pe 摩根 本 人 出 面 和 干预 缓解 臣民 以 来 ， 
再 没有 出 现 像 2008 年 这 样 的 金融 市 场 非 正 式 干预 。 


危机 间歇 性 地 不 断 深 化 ， 往 往 是 几 周 万 至 几 个 月 的 平静 之 后 再 次 
大 规模 爆发 ， 受 害 者 犹如 海滩 上 散落 的 贝 元 一 样 无 处 不 在 。 事 实证 
明 ， 人 金融 衍生 产品 确实 导致 风险 扩散 一 一 银行 报告 损失 数 十 亿美 元 ; 
澳大利亚 一 家 医院 管理 公司 的 投资 组 合 损失 1/4; 8 个 挪威 商业 中 心 区 
推测 认为 安全 的 住房 抵押 证 券 都 损失 了 百 万 美元 ; 估计 各 行 各 业 的 综 
合 损失 都 达 几 百 亿 美元 ， 有 的 甚至 达到 一 万 亿美 元 。 像 长 期 资本 管理 


公司 那样 的 优先 投注 全 部 选 错 了 方向 。 人 们 假想 出 一 个 理性 而 “有 
效 ” 的 市 场 ， 认 为 尖 脑 冷静 、 精 于 计算 的 买方 可 以 阻止 降价 。 


他 们 声称 所 有 这 些 衍 生产 品 都 可 以 促进 世界 安全 ， 分 散 风 
险 ， 但 是 不 会 分 散人 们 对 特定 的 刺激 做 出 的 反应 所 引发 的 风险 。 
现在 ， 你 完全 可 以 认为 只 持 有 5 个 运转 良好 的 银行 的 信用 就 非常 不 
错 ， 完 全 胜 过 持 有 全 球 范 围 内 数 千 个 银行 的 信用 ， 这 些 银行 可 能 
在 同时 出 现 问 题 。 


美联储 再 次 降低 利率 ， 与 其 他 中 央 银 行 合作 激活 其 他 金融 应 急 资 
源 。 人 然而 ， 信 用 卡 危机 还 在 扩散 。 


借贷 现象 出 现 蔓延 。 道 琼斯 指数 下 跌 17%， 从 10 月 份 的 水 平 下 降 到 
11 740 上 点。 每 次 公告 有 公司 减 价 出 售 、 破 产 或 倒闭 ， 谣 言 和 恐 惰 就 开 
始 扩散 。 越 来 越 多 的 人 开始 悄悄 出 售 房产 ， 却 找 不 到 买方 ， 越 来 越 多 
的 贷方 拼命 收回 贷款 。 


2008 年 3 月 13 日 星期 四 ， 又 一 轮 危 机 焊 发 ， 这 一 次 是 投资 银行 中 最 
弱 的 贝尔 斯 登 ， 贷 方 开始 拒绝 续 贷 。 仿 佛 重 新 上 演 17 年 前 所 罗 门 公司 
的 一 幕 ， 第 二 天 星期 五 ， 贝 尔 斯 登 险 些 因 为 融资 短缺 而 倒闭 。 但 是 这 
一 次 美联储 迈 出 了 史无前例 的 一 步 ， 居 然 拿 出 300 亿 美元 担保 贝尔 斯 登 
的 债务 一 一 美联储 第 一 次 花 钱 帮助 一 家 投资 银行 走出 困境 。 星 期 五 下 
午 ， 贝 尔 斯 登 收 盘 价 为 30 美 元 。 那 天 晚上 巴菲特 仔细 分 析 了 形势 。 长 
期 资本 管理 公司 此 举 花 钱 保 释 贝 尔 斯 登 只 是 一 个 开 涉 彩 排 一 一 规模 还 
很 小 一 一 此 时 此 刻 。 


随 之 出 现 的 是 恐慌 迅速 扩散 一 一 没有 人 必须 持 有 贝尔 斯 登 的 
账户 ， 没 有 人 必须 贷款 给 他 们 。 这 正 是 我 在 所 罗 门 公司 所 做 的 事 
情 ， 其 实 与 电子 银行 挤 沈 的 做 法 相差 无 几 。 银 行 不 能 容忍 挤 沈 。 
美联储 此 前 没有 花 钱 帮助 投资 银行 走出 困境 ， 那 正 是 我 1991 年 在 


所 罗 门 公司 所 做 的 事情 。 如 果 所 罗 门 公司 的 情况 继续 ， 谁 知道 会 
有 怎样 的 多 米 诺 骨 牌 效 应 。 至 于 美联储 该 怎么 做 ， 我 没有 什么 正 
确 的 答案 。 市 场 的 某 些 方面 几 近 竣 痿 。 人 们 不 希望 灾难 蔓延 到 本 
应 该 很 好 的 机 构 ; 如 果 贝 尔 斯 登 倒 闭 ， 两 分 钟 后 人 们 就 开始 担心 
雷 受 倒闭 ， 再 过 两 分 钟 就 开始 担心 美 林 倒 闭 ， 人 们 的 担忧 会 这 样 
无 限 扩散 。 


巴菲特 非常 理智 地 分 析 了 美联储 做 出 风险 选择 的 原因 。 确 实 没 有 
别 的 办 法 ， 要 么 就 是 眼睁睁 地 看 着 金融 灾难 爆 太 ， 要 么 束 古 促进 美元 
怒 值 ， 提 高 通货 膨胀 。 


如 果 整 个 系统 充斥 着 大 量 的 流动 资金 ， 一切 就 会 立即 结 
但 后 患 无 穷 。 如 果 流 动 资金 过 量 就 会 立即 引发 严重 的 通 贷 膨胀 ， 
发 生 许 多 意料 之 外 的 情况 ， 导 致 经 济 惨 败 ， 那 不 是 我 的 选择 ， 但 
是 如 果 必 须 做 出 抉择 一 一 其 他 人 都 会 说 倒退 可 能 只 是 短期 的 ， 不 
会 多 么 严重 ， 但 我 要 说 ， 这 是 长 期 而 严重 的 。 


人 们 一 定 不 愿意 面临 这 样 的 情况 : 第 二 天 一 觉醒 来 你 的 钱 袋 
子 居然 跑 到 了 陌生 人 手中 。 我 花 了 很 长 时 间 考 虑 这 个 问题 ， 确 实 
不 希望 自己 尾 日 清晨 必须 付 10 亿 美元 。 嘿 ，10 亿 我 可 以 接受 ， 但 
是 可 能 会 是 更 大 数目 ， 一 切 都 是 不 确定 的 。 人 们 必须 考虑 到 过 去 
从 来 都 没有 发 生 过 的 一 些 情 况 ， 而 且 总 是 希望 手头 可 以 有 大 量 资 


金 
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整个 周末 监管 机 构 和 银行 都 在 不 售 地 笠 天 工作 着 ， 就 像 他 们 早 些 
年 处 理 所 罗 门 公司 的 情况 那样 。 然 而 ， 这 一 次 显然 是 银行 的 失败 会 引 
起 全 球 金 融 体 系 的 全 面 次 痪 。 贝 尔 斯 登 是 否 咎 由 目 取 已 不 是 问题 所 
在 。 就 在 东 束 股市 周一 开盘 之 前 ， 美 联储 宣布 其 出 于 大 局 考 夸 ， 文 持 
摩根 大 通 以 很 低 的 价格 收购 投资 银行 贝尔 斯 登 。 巴菲特 曾经 考虑 收购 
贝尔 斯 登 ， 但 是 他 认为 其 中 有 太 多 不 设 限 的 风险 因素 存在 。 
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雷 曼 兄 弟 发 生 同 样 的 情况 ， 确 实 开始 大 量 发 放流 动 资金 : 允许 最 大 的 
投资 银行 通过 “贴现 窗口 ”借款 2 000 亿 美元 ， 将 抵押 贷款 证 券 作为 担 
保证 券 。 使 用 贴现 窗口 过 去 只 是 商业 银行 的 一 种 特权 ， 从 来 没有 在 投 
资 银行 实施 ， 通 过 贴现 窗口 可 以 避免 在 申报 和 资本 监管 方面 被 认为 是 
— FH aK Se. SRM, BIA; 政府 这 样 的 做 法 没有 终了 。 政 
府 开始 将 不 良 贷款 认 做 抵押 品 ;， 开始 推出 各 种 史无前例 的 做 法 努力 取 
消 对 抵押 贷款 市 场 的 管制 ， 帮 助 陷入 困境 的 贷方 。 市 场 权 威 人 士 称 美 
联储 救助 贝尔 斯 登 、 对 商业 银行 的 投资 是 防止 危机 蔓延 的 唯一 办 法 ， 
但 是 也 对 这 些 做 法 是 否 可 以 加 速 经 济 恢 复 提出 质疑 ， 或 许 只 是 延缓 阵 
痛 ， 诱 发 下 一 次 泡沫 。 经 历 7 个 月 的 时 间 考 验 ， 事 实证 明 金 融 灾难 日 渐 
显露 ， 美 元 价值 一 一 一 段 时 间 以 来 持续 贬值 一 一 依然 一 路 下 滑 。 同 
时 ， 油 价 开 始 上 扬 : 到 2008 年 7 月， 现货 原油 交易 价格 达到 每 桶 144 美 
TU o 


“不 可 思议 的 年 代 。 世 界 完全 不 同 了 ， 没 有 人 知道 会 发 生 什么 ， 
但 是 我 和 查理 不 看 好 未 来 趋势 ， 没 有 人 乐观 预期 。” 减 债 是 一 个 痛 百 
的 过 程 ， 银 行 、 对 冲 基金 、 金 融 服 务 机 构 、 市 政 当 局 、 建 筑 和 旅游 行 
业 、 消 费 者 ， 确 切 说 是 整个 经 济 开 始 倒退 一 一 快速 而 痛 兰 ， 抑 或 慢 速 
而 痛苦 一 一 低 息 贷款 之 毒 浸 入 不 浅 。 资 产 回报 可 能 长 期 低 于 标准 水 平 
一 一 查理 。 芒 格 称 之 为 “4% 回 报 的 环境 ”。 芒 格 说 要 当心 各 类 骗子 ， 
他 们 可 能 风行 于 市 ， 因 为 将 4 的 回报 提高 到 16%， 最 轻松 的 办 法 就 是 说 
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2008 年 春天 一 片 混 乱 ， 巴 菲 特 坐 下 来 认真 考虑 了 目 己 近 60 年 的 职 
业 生 涯 中 未 曾 改 变 的 价值 和 风险 。 总 有 人 说 规则 变 了 ， 但 是 他 说 只 是 
短期 来 看 如 此 而 已 。 


巴菲特 仿佛 回 到 了 童年 ， 又 开始 索 腰 拉 “ 烟 带 ”。 他 不 会 幸 灾 乐 
视 ， 但 是 在 投资 生涯 中 ， 每 个 人 都 有 自己 侧重 的 一 面 。 这 样 的 时 候 残 
征 他 最 能 施展 才华 的 时 候 ， 做 着 目 己 喜欢 的 事情 ， 展 示 一 个 真实 的 目 
我 。 


我 们 开始 售 出 一 些 信用 违约 互 换 ( 针 对 存在 破产 风险 的 公司 推 
出 的 保险 ) ， 当 时 的 情况 是 这 些 存 在 破产 风险 的 公司 的 股 ; cee 
dE FF ZMK ALAR ®, 膝 上 放 着 当天 的 日 报 《 债 券 买 家 》。 
谁 会 认为 我 每 天 都 读 《 债 券 买 家 》 吗 ? 不 ， 订 阅 一 ee 
家 》 高 达 2 400 美 元 ， 我 愿意 选择 按 日 订阅 。 我 们 把 这 些 出 价 归 入 
免税 货币 市 场 基金 的 失败 拍卖 和 其 他 拍卖 利率 债券 ， 一 直 都 在 想 
办 法 处 理 。 同 样 的 基金 同一 天 同一 时 间 在 同一 家 交易 商 的 利率 分 
别 是 5. 4% 和 8. 2%， 简 直 不 可 思议 ， 但 事实 就 是 这 样 ， 而 且 优先 贷 
款 有 极 大 优势 。 没 有 什么 理由 说 明 为 何以 820 点 交易 ， 但 是 我 们 出 
价 820 就 可 能 取得 一 笔 基金 ， 然 而 就 在 同时 别人 却 以 540 点 进行 同 
样 一 笔 基 金 的 交易 。 如 果 有 人 告诉 我 10 周 前 事情 就 是 这 样 ， 我 会 
说 这 和 我 成 为 男性 脱衣 姓 者 一 样 荒唐 。 我 们 投入 了 40 亿 美元 ， 这 

可 能 是 我 一 生 中 做 得 最 荒唐 的 事情 。 如 果 说 这 就 是 有 效 的 市 场 ， 
那么 字典 必须 重新 定义 “有 效 ” 一 词 。 


是 谁 说 免税 货币 市 场 基金 可 以 成 为 “ 烟 蒂 ” 呢 ? 


但 是 信用 市 场 中 即刻 出 现 的 所 谓 可 行 的 机 会 更 让 人 不 可 思 
议 。 最 大 的 机 会 居然 是 抵押 贷款。 但 是 我 不 明白 ， 尽 管 我 一 直 在 
努力 了 解 这 一 切 。 如 果 我 认为 取得 了 足够 的 安全 边际 ， 我 可 以 去 
做 。 

不 ， 股 票 是 应 该 长 期 持 有 的 东西 。 生 产 率 提高 ， 股 价 随 之 上 


涨 。 只 有 少数 事情 可 以 容忍 错误 。 在 错误 的 时 间 买 进 或 卖 出 或 者 
付 高 价 ， 都 无 异 于 自 寻 短 见 。 避 开 这 两 方面 的 最 好 办 法 就 是 购买 
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贪 焚 的 时 候 恐 慌 ， 但 切 勿 企图 智 取 市 场 。 

如 果 长 期 来 讲 ， 美 国 社会 各 行 各 业 都 会 好 转 ， 那 又 为 何 费力 
挑选 投资 对 象 ， 还 认为 自己 干 得 好 呢 ? 只 有 少数 人 应 该 成 为 积极 
的 投资 者 。 


如 果 说 沃 伦 " 巴菲特 的 人 生 辐 我 们 展示 了 什么 教训 ， 这 就 是 其 中 
的 事实 。 


尽管 参天 大 树 只 是 一 个 比喻 ， 但 巴菲特 认为 自己 可 以 帮助 小 树苗 
生根 发 车。 他 从 来 没有 不 关注 商业 ， 但 是 在 考虑 如 何 有 意义 地 度 过 自 
己 的 余生 时 ， 他 又 一 次 急切 地 和 希望 给 人 们 以 序 评 告 诚 。 一 段 时 间 以 来 
他 一 直 在 美国 大 学 生 中 间 发 表演 讲 ， 杀 目 到 各 学 校 ， 或 者 欢迎 大 学 生 
到 奥马 哈 来 。 他 喜欢 对 学 生 们 提出 忠告 ， 因 为 他 们 疫 有 形成 项 固 不 化 
的 习惯 思维 ， 依 然 年 轻 ， 有 机 会 实践 他 的 忠告 


我 很 早 就 开始 滚雪球 了 ， 如 果 起 步 晚 了 10 年 ， 就 完全 没有 现 
在 这 样 站 在 山顶 看 风景 的 优势 。 所 以 ， 我 建议 学 生 们 要 昔 势 待 发 
一 一 这 样 做 其 实 非常 简单 ， 但 结果 完全 胜 过 起 步 晚 拼命 追赶 的 情 
形 ， 而 且 信 用 卡 确实 会 导致 他 们 落 在 后 面 。 


早 在 2002 年 ， 强 烈 的 紧迫 感 驱 使 之 下 ， 他 就 开始 频繁 地 为 大 学 生 
演讲 。 所 到 大 学 包括 西北 部 的 麻 省 理工 学 院 、 艾 奥 瓦 大 学 、 内 布 拉 斯 
加 大 学 威 斯 里 安 分 校 、 芝 加 哥 大 学 、 韦 因 州 立 大 学 、 达 特 茅 斯 学 院 、 
印第安 纳 大 学 、 密 葡 根 大 学 、 圣 母 大 学 、 哥 伦比 亚 大 学 、 耶 鲁 大 学 、 
休斯敦 大 学 、 哈 佛 大 学 、 拉 德 克 利夫 学 院 、 密 苏 里 大 学 、 田 纳西 大 
学 、 加 州 大 学 伯克利 分 校 、 莱 斯 大 学 、 斯 坦 福 大 学 、 艾 奥 瓦 州立 大 
学 、 犹 他 大 学 、 得 州 农工 大 学 。 他 的 多 数 发 言 表示 ， 致 富 不 是 人 生 的 


终极 目标 。 然 而 有 意思 的 是 ， 正 是 他 的 财富 和 名 声 吸 引 着 人 们 关注 他 
的 发 言 。 到 奥马 哈 拜 访 的 大 学 生 越 来 越 多 。 


2008 年 ， 他 首次 荣 麻 全 球 首富 。 那 时 候 ， 来 自 亚 洲 、 拉 丁 美洲 的 
学 生 ， 两 三 个 学 校 一 组 纷纷 前 往 奥 马 哈 ， 有 时 候 一 次 到 达 人 数 超过 200 
人 ， 有 时 候 一 个 月 有 好 几 天 他 都 要 接待 学 生 们 。 


前 来 朝圣 这 位 奥马 哈 圣 人 的 学 生 都 得 到 了 盛情 款待 〈 只 是 巴菲特 
现在 不 必 凌 晨 4 点 30 分 杀 目 到 他 们 所 在 的 酒店 ， 把 供 学 生 们 翻阅 的 厚 厚 
的 年 度 报告 送 到 前 全 了 。 互 联网 结束 了 他 的 这 项 使 命 ) 。 大 家 在 B 夫 人 
的 内 布 拉 斯 加 家 具 城 参观 ， 在 波 仙 珠宝 店 的 柜台 前 流连 忘 返 。 巴 菲 特 
在 办 公 室 和 学 生 们 见面 。 他 已 经 有 一 段 时 间 不 再 罕 那 套 灰 西 服 配 高 领 
付 衣 的 正 沪 了 ， 罕 看 休闲 装 看 起 来 非常 轻松 。 学 生 们 的 问题 往往 不 限 
于 商业 领域 。 人 生 的 目标 是 什么 ? 一 些 人 希望 他 回答 这 样 的 问题 。 他 
回答 这 个 问题 的 时 候 和 回答 商业 领域 的 问题 一 样 一 一 以 精密 的 数学 方 
式 描述 。 


正如 苏 珊 手 术 后 住院 康复 期 间 ， 他 对 佐治 亚 理工 学 院 的 学 生 们 所 
讲 的 : “人 生 的 目标 就 是 ， 在 你 期 望 得 到 关爱 的 人 中 间 最 大 限度 地 争 
取 目 己 受 人 爱戴 。” 


理想 的 社会 应 该 是 什么 样子 呢 ? 他 讲述 了 “卵巢 彩票 ”理论 。 我 
如 何 找到 合适 的 另 一 半 呢 ? 他 说 结婚 。《 他 不 谈 金 钱 。) 我 如 何 判断 
IERE? 按照 内 部 记分 卡 。 我 的 职业 应 该 怎么 规划 呢 ? 找 与 目 己 性 情 
相投 的 人 。 我 只 与 我 喜欢 的 人 一 起 工作 。 如 果 你 每 天 早晨 上 班 都 党 得 
反 骨 ， 就 没有 找 对 自己 的 职业 方 癌 。 
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有 的 唯一 一 部 车 子 那样 : 小 心 呵护 ， 每 天 晚上 都 开 到 和 车库， 修复 每 一 
点 凹 痕 ， 每 周 痢 要 换 油 。 他 还 剖 学 生 们 在 Gorat ”s 和 牛排 店 吃 午 餐 或 晚 
餐 ， 大 家 都 坐 在 磨砂 漆 布 果子 前 大 口吃 着 咸 味 排骨 和 双 份 的 土豆 饼 ， 


仿佛 精灵 赦免 他 们 暂时 不 拘 礼节 一 样 。 席 间 ， 大 家 非常 活跃 、 抢 者 站 
在 沃 伦 . 巴菲特 喘 边 合影 留念 。 某 一 天 ， 或 许 40 年 后 ， 他 们 的 孙子 者 
就 会 相信 和 他们 讲述 的 目 己 和 这 位 奥马 哈 传神 论 者 曾经 一 起 聊天 、 一 起 
用 和 餐 的 故事 。 


他 教 给 学 生 们 的 正 是 自己 用 一 生 的 时 间 演 绎 的 经 验 教训 。 


在 他 的 人 生 中 ， 他 承认 自己 有 过 狂 野 的 退 求 ， 但 否认 自己 精心 规 
划 出 现在 的 一 切 成 就 。 他 觉得 很 难说 就 是 自己 的 妙笔 创 做 出 了 这 幅 徐 
徐 展开 的 油画 巨 作 。 在 他 讲述 的 故事 中 ， 许 多 幸运 的 事情 成 就 了 们 殉 
希 尔 - 喻 撤 韦 ， 这 样 一 个 生 钱 机 器 只 是 在 不 经 意 间 锋芒 毕露 的 。 公 司 
有 着 一 流 的 组 织 架 构 ， 志 趣 相投 的 股东 们 组 成 了 将 格 所 称 的 “值得 信 
赖 的 完美 网 络 ”， 投 资 组 合 融合 了 各 类 相关 行业 ， 资 本 可 以 随意 转 
移 ， 彻 底 弥 补 了 浮 存 金 的 不 足 一 一 他 说 这 一 切 都 真实 反映 了 他 的 个 
性 。 最 终 产品 是 一 个 人 们 可 以 分 析 理 解 的 模型 ， 然 而 没有 几 个 人 确实 
理解 ， 更 多 的 情况 是 根本 没有 人 可 以 仿效 。 人 们 所 关注 的 是 他 的 富 
有 。 实 际 情况 是 ， 尽 管 巴菲特 希望 人 们 研究 他 的 模式 ， 但 有 时 候 还 是 
在 不 经 意 间 让 人 泄气 ， 党 得 研究 也 是 曼 无 意义 的 ;他 同样 希望 人 们 认 
为 自己 只 是 每 天 抱 看 愉快 的 心情 工作 而 已 。 


{A ABA FEAT ZA CR HE o 
事实 如 此 。 


沃 伦 小 时 候 在 纸 上 列 出 大 量 数字 、 在 地 上 擒 瓶 盖 的 时 候 ， 完 全 不 
知道 自己 将 来 会 有 怎样 的 成 就 。 他 骑 着 自行 车 穿 过 春 谷 ， 日 复 一 日 地 
送 报纸 ， 在 威 彻 斯 特 县 的 大 楼 里 跑 上 跑 下 ， 努 力 将 报纸 准时 送 到 人 们 
手中 ， 如 果 你 问 他 想 不 想 成 为 世界 上 最 富有 的 人 一 一 他 会 非常 认真 地 


回答 ， “+E | ” 


AP SC AKEZ F, HOE SABER, Shin dt Bas 
AUS FS A OE FE HAH AB AS AD FS A SER Se © Ti t 
HET FE AN ABR A oe SAR HE EL A BE Po TRE A REN 
真 阅读 几 份 报纸 ， 就 像 痛 饮 上 百事可乐、 可 口 可 乐 那 样 贫 攀 地 品读 《 华 
尔 街 日 报 》。 他 亲自 拜访 各 大 公司 ， 伦 儿 小 时 与 经 营 格 赖 夫 兄 第 桶 业 
公司 的 女士 详 谈 桶 类 业务 ， 或 者 和 洛 里 默 。 戴维森 谈论 汽车 保险 业 
务 。 他 阅读 《新 杂货 商 》 区 志 ， 了 解 如 何 开 一 家 肉 店 。 度 蜜月 时 ， 他 
在 车 子 后 座 塞 满 了 《 穆 迪 手册 》 和 会 计 分 类 账 。 他 花 几 个 月 的 时 间 阅 
读 一 个 世纪 以 来 的 报纸 ， 了 解 商业 循环 模式 、 华 尔 街 的 历史 、 资 本 主 
义 的 历史 和 现代 公司 的 历史 。 他 密切 关注 全 球 政局 ， 分 析 其 对 商业 的 
影响 。 他 分 析 经 济 策 略 ， 奖 强 地 让 自己 彻底 搞 明 白 那 些 经 济 策略 的 意 
义 所 在 。 从 小 时 候 开 始 ， 他 就 不 错过 上 自己 扫 拜 的 人 们 的 每 一 部 传记 ， 
从 他 们 的 人 生 中 吸取 经 验 教训 。 他 依赖 可 以 帮助 自己 的 每 一 个 人 ， 人 退 
随 上 自己 及 现 的 每 一 位 聪明 人 士 。 他 几乎 不 关注 商业 以 外 的 任何 事情 
一 一 艺术 、 文 学 、 科 技 、 旅 洲 、 建 筑 一 一 因此 可 以 完全 专注 于 目 己 的 
所 爱 。 他 明日 竞争 的 范围 所 在 ， 努 力 避 免 错 误 。 为 了 控制 风险 ， 他 从 
不 大 额 举 什 。 他 从 来 没有 停止 思考 商业 领域 的 事情 : 什么 可 以 促成 好 
的 商业 模式 ， 什 么 可 以 导致 不 恨 的 商业 模式 ， 如 何 参 与 竞争 ， 什 么 可 
以 保证 客户 忠于 自己 而 不 选择 其 他 苋 争 对 手 。 他 处 理 问题 的 解决 方案 
非 同 寻 和 第， 他 的 洞察 力 无 人 能 及 。 他 拥有 这 样 的 人 际 天 系 网 一 一 出 于 
对 他 的 友谊 和 他 本 人 的 睿智 一 一 大 家 不 仅 愿 意 伸手 相助 ， 而 且 在 必要 
的 时 候 自 觉 保持 距离 。 无 论 生活 艰难 还 是 轻松 ， 他 从 来 没有 停止 思考 
赚钱 之 道 。 他 的 全 部 精力 和 热情 都 推动 者 自身 乔 意 、 性 情 和 技能 的 不 
WTE o 


添 伦 。 巴 菲 特 热爱 金钱 ， 赚 钱 的 游戏 束 是 他 生命 中 活力 的 源 果 。 
对 金钱 的 热爱 让 他 不 知 疲倦 : 购买 美国 国民 银行 的 少量 股票 ， 卖 抒 
GEIC0 来 买 一 些 较 便 宜 的 股票 ， 参 加 桑 伯 恩 地 网 等 公司 的 重 事 会 ， 为 股 
东 的 利益 做 出 正确 的 决定 。 对 金钱 的 热爱 也 让 他 变 得 独立 而 竞争 力 十 
中 ,拥有 了 自己 的 合伙 企业 ， 拒 绝 成 为 本 杰 明 ，。 格 雷 尼 姆 的 老牌 公司 


中 一 个 身份 卑微 的 合伙 人 。 对 金钱 的 热爱 同样 让 他 采 断 而 强硬 ， 适 时 
关闭 片 普 斯 特 的 物流 中 心 ， 解 奋 李 。 戴 冥 ; 决心 解散 西伯 里 斯坦 顿 
的 董事 会 ， 同样 也 磨 炬 了 他 的 耐心 ， 尽 管 昕 从 别人 有 违 他 的 本 性 ， 但 
在 查理 。 芒 格 坚持 并 购 一 些 大 型 企业 的 时 候 他 还 是 选择 了 听从 ; 也 磨 
炼 了 他 的 意志 ， 坚 强 地 挺 过 了 美国 证 券 交 易 委 员 会 开展 的 天 于 蓝筹 印 
化 公司 的 调查 ， 果 敢 镇 压 《 布 法 罗 新 闻 报 》 的 罢工 ， 促 使 他 成 为 蝶 不 
留情 的 并 购 巨 头 ; 令 他 在 上 自己 的 优势 不 占 上 风 的 时 候 一 次 次 地 降低 标 
准 ， 同 样 让 他 坚守 目 己 的 安全 边际 ， 避 免 了 重大 损失 。 


TYE + 巴菲特 性 格 内 同 ， 不 喜欢 抛 头 露面 ， 生 活 中 需要 别人 帮助 
来 流 过 困境 。 他 的 荡 惧 只 是 个 人 情感 方面 的 ， 不 是 经 济 方面 的 ， 涉 及 
钱 的 时 候 他 从 来 没有 考 导 退缩 。 淘 望 致 证 的 热情 让 他 在 春 谷 勇 敢 地 骑 
着 目 行车 经 过 亚 狗 狂 嘱 的 人 家 ， 送 出 最 后 几 份 报纸 ， 让 他 在 遭遇 哈佛 
拒绝 后 ， 勇 敢 地 前 往 哥 伦比 亚 大 学 拜师 本 杰 明 。 格 雷 龙 姆 门下 ， 让 他 
迈 开 双 脚 到 处 说 服 人 们 订阅 报纸 ， 尽 管 一 次 一 次 地 被 拒绝 ,让 他 在 第 
一 次 丧失 勇气 后 找到 力量 去 求助 于 戴尔 。 卡 内 基 ， 让 他 在 所 风门 危机 
中 顶 住 压力 做 出 让 步 ， 让 他 优雅 地 面 对 了 网 络 泡沫 时 代 长 达 几 年 的 苛 
刻 批评 ， 没 有 选择 任何 回击 。 他 一 生 都 在 权衡 、 限 制 和 规避 风险 ， 但 
最 后 他 勇敢 无 比 ， 连 目 己 都 不 曾 意 识 到 。 


沃 伦 。 巴菲特 从 来 不 说 自己 勇敢 ， 只 是 说 自己 精力 充足 、 做 事 专 
一 、 善 于 推理 。 首 先 ， 他 愿意 将 自己 称 作 一 位 教师 。 长 大 后 ， 他 一 直 
按照 父亲 给 自己 灌输 的 价值 观 要 求 自己 :他 说 父亲 教 给 他 生活 中 事情 
“如 何 ” 要 比 “多少” 重要 得 多 。 不 断 地 检讨 自己 ， 毫 不 留情 ， 并 不 
是 一 件 容易 的 事情 。 这 让 他 非常 诚实 一 一 而 且 急切 地 希望 对 人 们 提出 
自己 的 谅 说 告 诚 。“ 他 故意 不 去 赚 更 多 钱 ，” 芒 格 说 ，“ 沃 伦 如 果 不 
选择 让 公司 拥有 大 量 股东 ， 不 去 维持 长 期 合伙 关系 ， 而 是 选择 代销 佣 
金 ， 他 就 可 以 赚 到 更 多 钱 。”33 年 利 深 利 多 赚 的 钱 可 以 让 他 再 拥有 几 
十 亿 ， 甚 至 几 百 亿 。 守 他 完全 可 以 不 顾及 人 们 的 感受 ， 冷 静 分 析 投 次 
回报 ， 买 进 和 卖 出 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 旗 下 的 各 类 业务 。 他 完全 可 以 在 


各 种 商业 投机 中 宣传 自己 或 以 自己 的 名 义 件 取 利 益 。“ 终 究 ，” 芒 格 
说 ，“ 他 还 是 不 希望 那么 做 。 他 有 实力 参与 竞争 ， 但 是 从 来 不 去 没有 
准则 地 参与 残酷 的 竞争 。 他 有 自己 的 生活 方式 ， 拥 有 良好 的 名 声 和 展 
示 自 己 的 公共 舞台 。 而 且 我 可 以 肯定 的 一 点 就 是 沃 伦 的 生活 因此 而 更 
mee. ” © 


正 是 他 期 竺 与 大 家 共享 知识 的 愿望 让 他 不 展 每 年 伦 几 个 月 时 间 完 
成 致 股东 的 信 ; 正 是 他 喜欢 引起 公众 注意 的 性 格 促使 他 在 股东 大 会 的 
时 候 展 出 活动 房屋 ; 正 是 他 殴 鞋 一 般 的 性 格 让 他 接手 了 床 垫 生意 。 他 
的 内 部 记分 卡 保证 他 不 偏离 安全 边际 。 是 单纯 的 热爱 促使 他 成 为 芒 格 
所 讲 的 “学 习 机 器 ”。 证 他 死 服 困难 的 本 领 让 他 做 到 了 用 上 自己 掌握 的 
知识 推 呆 未 来 。 是 他 急于 癌 人 们 提出 告诫 的 愿望 让 他 辐 世 界 警 示 和 危险 
即将 发 生 。 


添 伦 77 岁 生日 的 时 候 ， 思 导 着 上 自己 走 过 的 岁月 已 经 长 达 美 国 建国 
时 日 的 1/3。 毕 葛 年 龄 不 饶 人 ， 像 过 去 那样 整 天 阅读 已 经 越 来 越 困 难 ， 
一 只 眼睛 视力 有 些 下 降 ， 所 以 他 开始 保持 高 效 阅 读 。 他 终究 还 是 选择 
了 助听器 。 他 的 声音 比 过 去 更 加 沙哑 ， 而 且 号 体 容 易 疲 元， 但 是 他 的 
商业 判断 力 依 然 敏锐 。 


他 希望 目 己 在 未 来 10 年 依然 可 以 像 现在 这 样 阅读 每 天 送 来 的 报 
纸 。 未 来 的 时 日 已 然 不 多 ， 但 或 许可 以 有 笠 多 活 几 年 。 尽 管 他 名 说 参 
天 大 树 只 是 一 个 比喻 ， 但 自己 还 是 在 努力 同上 生长 。 他 依然 期 待 认识 
新 朋友 、 完 成 更 多 投资 、 继 续 多 方 出 谋划 策 。 未 知 的 世界 是 无 限 的 ， 
他 的 学 识 依然 远 远 不 够 。 


只 有 找 对 了 雪 地 才 可 以 滚雪球 ， 我 就 是 这 样 做 的 。 我 所 指 的 
不 仅仅 是 赚钱 方面 ， 在 认识 世界 、 结 交 朋 友 的 时 候 同样 如 此 。 我 


们 一 生 中 要 面临 诸多 选择 ， 要 争取 做 一 个 受 欢 迎 的 人 ， 其 实 就 是 
让 自己 的 雪 球 在 雪 地 上 越 滚 越 大 ， 最 好 是 一 边 前 进 一 边 选择 积 雪 
钢 钢 的 地 方 ， 因 为 我 们 不 会 回 到 山顶 重新 开始 滚雪球 ， 生 活 正 是 
如 此 。 


他 精心 滚 起 来 的 雪 球 现在 已 经 非常 之 大 ， 然 而 他 对 待 滚雪球 的 态 


度 依 旧 。 不 管 度 过 多 少 个 生日 ， 日 历 每 翻 到 那 一 天 他 都 感叹 不 已 ， 永 
远 都 会 如 此 ， 他 一 直 认 为 目 己 就 是 早晨 八 九 点 钟 的 太阳 。 他 从 不 回 望 
山顶 。 
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世界 无 限 宽 广 ， 他 才刚 刚 启 程 。 


She left significant amounts of money to Kathleen Cole and Ron 
Parks , her longtime trusted caretakers and friends. She left her 
grandchildren and other people modest amounts, from $10, 000 to $100, 
000. 


Interview with Tom Newman. 
Interview with Howie Buffett. 
Interview with Peter Buffett. 


A. D.Amorosi , “In ‘Spirit,’ tadition Is Besieged by Modern 
Life, ” Philadelphia Inquirer, May 23, 2005. 


Interview with Susie Buffett Jr. 

Interview with Peter Buffett. 

Interview with Sharon Osberg. 

Interview with Charlie Munger. 

Berkshire Hathaway annual letter to shareholders, 2005. 


Charles R. Morris, Tke Trillion Dollar Meltdown. New York: Public 
Affairs, 2008. 


Carol Loomis, “Warren Buffett Gives It Away, ” Fortune, July 10, 
2006. 
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Buffett could not resist: The note that accompanied Bertie’ s 
letter containing this comment said, “She’ s still smarting about that 
a little bit.” 


Interview with Doris Buffett. 


In installments beginning in 2006, as long as either Bill or 


Melinda Gates is active in the foundation. 


The first installment of 602,500 shares declined 5% a year in terms 
of shares thereafter. Buffett expected, as was reasonable, that the 
price of Berkshire’ s stock would increase by at least 5% a year 
(through modest growth and inflation). Thus, the dollar value of the 
gifts was likely to remain level or even increase from year to year. 
During the year between the first gift and the second, Berkshire’ s 
stock price went up 17%. The first 602,500-B-share distribution was 
worth $1.8 billion , compared to the second 572, 375-B-share 
distribution worth $2 billion. In June 2006, BRK was trading at $91,500 
(B shares at $3, 043). 


As quoted in “The Life Well Spent: An Evening with Warren 
Buffett, ” November 2007 


” 


Bill Gates used the term “convenors. This approach differs, for 
example, from annually funding a vaccine program, which requires a 


continuing investment without a permanent cure. 


“The New Powers of Giving, ” Economist, July 6, 2006; Karen 
DeYoung , “Gates , Rockefeller Charities Join to Fight African 
Hunger, ” Washington Post, September 13, 2006; Han Wilhelm, “Big 


Changes at the Rockefeller Foundation, ” Chronicle of Philanthropy, 
September 8, 2006; Andrew Jack, “Manna from Omaha: A Year of ‘Giving 


” 


While Living’ Transforms Philanthropy , Financial Times, December 


27, 2006. 


Interview with Doris Buffett. See Sally Beaty, “The Wealth Report: 
The Other Buffett, ” Wall Street lournal, August 3, 2007. 


Former President Jimmy Carter letter to Warren Buffett, October 
18, 2006. 


The guinea worm enters the body through the drinking of tainted 
water, then grows up to three feet long and the width of a paper clip. 
The worm burns its way out through the skin by emitting an 


excruciatingly painful acid, emerging a few inches a day as sufferers 


24. 
25. 


26. 


27. 


28. 


wind it around a twig. They often seek relief by plunging into water, 
where the erupting worm releases a cloud of larvae to begin the cycle 
anew. The Carter Center and other nongovernmental organizations are 


tantalizingly close to wiping out the guinea worm. 
Interview with Astrid Buffett. 


After Susie? s death, both of her apartments in San Francisco’ s 


Pacific Heights were sold, as was the Buffetts’ second house, “the 
dormitory, ” in Emerald Bay. Buffett kept the original house in 
Emerald Bay , which continues to be used by his children and 


grandchildren. He never goes there. 


On December 12, 2007, major central banks began to provide funding 
at terms longer than overnight, and began to auction funding against a 
broader range of collateral and with a broader set of counterparties. 
The Federal Reserve activated swap lines to help the other central 


banks provide liquidity in dollars to their markets. 


Using the return on capital figure he achieved for shareholders 
through 2007 as a proxy, the author estimates that Buffett (not 
including Susie’ s shares) would have been worth between $71 and $111 
billion by the end of 2007 had he continued to charge his “partners” 
fees. Susie’ s stake would have been worth another $3 million-$745 
billion. The difference between the high and low range is the fee 
structure (Buffett’ s former 25% plus 6% interest on capital to all 
partners——the high number——vs. the 2%/20% structure of most hedge 
funds today——the low number). The calculation assumes that Buffett 
took out the equivalent of his 6% a year for living expenses, as he 
typically did while running the partnership. That amounts to $1 million 
per year by 2007. His and Susie’ s (really Susie’ s) living expenses 
exceeded this by a wide margin; however , Buffett’ s personal 
investments——not part of Berkshire——also compounded at an 
astonishing rate and could (and did) fund Susie’ s lifestyle without 


further withdrawals from Berkshire. 


Interview with Chafiie Munger. 
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高 达 10 万 美元 的 公司 。 到 2007 年 年 末 ， 伯 克 希 尔 的 股票 以 每 股 14 万 美 
元 交易 ， 以 此 计算 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 价值 超过 2 000 亿 美元 。《 巴 伦 
周刊 》 杂 志 调 查 显示 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 是 全 球 最 受 尊 敬 的 公司 。( 针 
巴菲特 的 个 人 资产 超过 600 亿 美元 。 


10 年 来 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撤 韦 股票 的 增长 率 略 高 于 12% 一 一 远 远 不 及 
巴菲特 早 些 年 实现 的 投资 增长 率 ， 那 时 候 他 的 年 均 回报 率 高 达 27%。 参 
天 大 树 只 是 一 个 比喻 ， 他 总 是 这 样 讲 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 的 资本 增长 
也 越 来 越 难 。 但 伯 克 希 尔 的 投资 者 们 对 “ 较 低 ” 的 回报 也 非常 感激 。 
选择 购买 市 场 指数 股 的 投资 者 们 经 历 了 《华尔街 日 报 》 所 谓 的 “失落 
的 10 年 ”， 标 准 普尔 500 指 数 没有 什么 增长 ， 回 落 到 1999 年 4 月 的 水 
平 。( 央 巴菲特 在 太阳 谷 年 会 上 的 发 言 一 点 点 得 到 证 实 ，1999 年 股市 泡 
沫 过 后 ， 目 前 的 状况 是 几 百 年 来 军 有 的 第 三 次 长 期 市 场 衰落 。 巴 菲 特 
依然 声称 股票 是 最 好 的 长 期 投资 选择 一 一 前 提 是 以 合理 的 价格 低 成 本 
买 进 。 到 2008 年 初 ， 他 依然 在 买 进 股票 ， 但 是 热情 有 所 减退 。 不 论 早 
晚 ， 市 场 称 量 器 都 要 赶 上 市 场 表决 器 。 与 此 同时 ， 他 继续 进行 大 量 并 
购 。 
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几 位 新 的 重 事 会 成 员 。 在 2002 年 致 股东 的 信 中 ， 他 欢迎 股东 们 拟定 目 
己 在 重 事 会 的 职位 。 随 后 收 到 大 量 来 信 ， 巴 菲 特 当然 会 一 一 阅读 ， 他 
党 得 非常 有 趣 ， 有 几 个 人 对 上 自己 的 提名 给 他 留 下 了 深刻 印象 。 但 最 终 
他 还 是 选择 了 唐纳德 。 基 奥 和 汤姆 。 墨 菲 在 那 一 年 加 入 重 事 会 ， 而 没 
有 从 目 己 提名 的 股东 中 选择 董事 会 的 新 成 员 。 显 然 这 样 的 选择 完全 是 
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益 ， 任 命 董事 会 成 员 的 时 候 采 取 正 式 程序 。2007 年 ， 伯 克 希 尔 - 哈 撒 
韦 的 董事 会 又 增加 了 一 位 女性 ， 雅 虎 的 财务 总 监 苏 瑚 ， 德 元 尔 ， 叉 一 
次 自然 降低 了 董事 会 的 平均 年 龄 。 


与 此 同时 ， 巴 菲 特 发 现 他 喜欢 这 个 主意 : 让 人 们 自己 选择 在 董事 
会 的 角色 。 他 一 直 喜 欢 人 们 主动 癌 他 提出 问题 ， 而 不 愿意 自己 占据 主 
动 角 色 。2006 年 致 股东 的 信 中 ， 在 比尔 。 盖 次 的 推动 下 ， 他 指出 如 果 
户 。 圣 普 森 和 目 己 发 生 什 么 意外 的 话 ， 就 会 危及 壮 普 森 的 “一 流 ” 记 
录 ， 因 而 提出 公开 选拔 辛普森 的 继任 者 。 欢 迎 各 位 发 送 人 简历 ， 巴 菲 特 
说 。 他 和 芷 格 最 看 重 的 能 力 束 是 深 请 风险 。 全 球 范 围 内 共有 700 人 应 聘 
接任 辛普森 的 职位 。 其 中 的 一 位 这 样 说 明 ，“ 大 家 都 说 我 自私 无 
情 ”; 许多 人 只 是 详细 、 非 常 详细 地 讲述 自己 与 巴菲特 的 共同 之 处 
一 一 没有 对 自己 胜任 这 项 工作 的 能 力 做 出 任何 说 明 ; 还 有 许多 人 来 信 
说 他 们 没有 相关 工作 经 历 ， 但 是 愿意 师 从 巴菲特 学 习 、 到 他 的 公司 实 
习 或 者 做 他 的 门徒 。 和 人 人 们 的 来 信和 被 放 在 会 议 室 的 一 个 大 盒子 里 面 ， 他 
都 要 亲自 阅读 ， 而 后 归 类 存放 。 最 后 ， 他 选择 了 四 位 业已 非常 成 功 、 
从 事 资 金管 理 的 人 士 ; 他 们 已 经 作 好 接任 准备 。 


HERIR - 哈 撤 韦 完成 了 许多 新 的 并 购 。 最 大 的 一 宗 是 2006 年 并 
购 伊 斯 卡 公 司 ， 一 家 以 色 列 高 度 自动 化 的 金属 切削 刀具 公司 ， 也 是 伯 
更 希 尔 并 购 的 首 家 美国 之 外 的 公司 。 他 还 为 鲜果 布衣 公司 并 购 了 罗素 
体育 用 品 ; 而且 以 70 亿 美元 的 保险 浮 存 金 收 购 了 承接 伦敦 丈 合 社保 险 
业务 的 Equitas 保 险 。 伯 克 希 尔 还 并 购 了 电子 元 件 分 销 丙 TTI1。2007 年 
巴菲特 投资 BNSF 铁 路 公司 ， 引 起 了 铁路 股 的 小 幅 火 爆 。 巴 菲 特 没有 选 
择 的 一 项 投资 就 是 《华尔街 日 报 》。 他 决意 不 购买 自己 最 喜欢 的 报纸 
的 股票 ， 即 使 2007 年 媒体 大 亨 鲁 珀 特 。 默 多 元 本 人 表示 希望 他 可 以 持 
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救 一 份 优秀 刊物 的 名 义 帮 助 该 报 走 出 困境 。 但 是 他 不 会 选择 为 证人 的 
奖杯 文 付 溢价 ， 即 便 可 以 成 为 优秀 刊物 的 救星 。 很 人 以前 ， 面 对 《 华 
盛 顿 月 刊 》 的 时 候 ， 巴 菲 特 束 曼 不 留情 地 决定 ， 不 会 从 自己 的 钱包 里 
拿 出 钱 来 文 持 各 类 刊物 。 没 有 什么 可 以 改变 他 的 观点 。 


2008 年 ， 糖 果 生 产 商 玛 氏 公司 宣布 以 230 亿 美元 并 购 箭牌 糖 类 有 限 
公司 。 巴 菲 特 通 过 伯 克 希 尔 - 哈 撤 击 借 天 65 亿 美元 资助 玛 氏 公 司 的 并 
购 ， 是 在 他 认可 的 高 盛 投 资 银行 家 拜 伦 。 特 洛 特 的 推动 下 进行 的 资 
助 。 特 洛 特 曾 经 负 贡 伯 死 硕 尔 - 哈 撤 过 的 几 宗 并 购 。 他 明白 巴菲特 的 
想法 ， 巴 菲 特 说 他 内 心 铭记 着 伯 殉 希 尔 - 哈 撒 韦 的 利益 。“ 我 做 了 70 
年 的 品评 试验 。” 巴 菲 特 这 样 评价 自己 和 箭牌 的 关系 。 在 他 小 时 候 拒 
绝 疝 弗 吉 尼 娅 。 麦 考 布 里 销售 单 片 口香糖 的 时 候 就 开始 维护 箭牌 品牌 
Je 


决定 借款 给 玛 氏 公司 后 ， 他 首先 想到 的 是 打 电 话 告 诉 凯 莉 。 马 奇 
莫 尔 。 布 洛 效 ， 在 伯 克 希 尔 的 股东 大 会 上 留 出 一 小 块 地 方 ， 为 玛 氏 和 
箭牌 向 股东 们 销售 糖果 提供 方便 。 股 东 大 会 演变 为 一 次 糖果 和 口香糖 
的 迷你 盛会 。 参 加 人 数 创 下 新 的 纪录 : 31 000 人 到 会 。 


同样 在 2008 年 ， 伯 克 希 尔 还 并 购 了 Marmon 集 团 ， 一 家 生产 电子 元 
件 、 铁 路 秘 车 、 平 人 台 卡 车 、 工 业 设 备 和 原材料 等 的 小 型 集团 公司 ， 耗 
资 70 亿 美元 。 买 挥 集团 的 是 普 里 次 殉 家 族 ， 他 们 之 所 以 决定 解散 是 为 
了 平息 杰 伊 。 普 里 次 殉 1999 年 辞世 后 引发 的 家 族 纠纷 ， 杰 伊 。 普 里 次 
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巴菲特 目睹 了 许多 家 族 企业 在 创始 人 去 世 后 爆发 纠纷 。 他 目 己 所 
作 的 安排 已 然 避 开 了 这 一 点 ， 为 此 他 感到 非 第 欣慰。 在 处 理 完 苏 丙 的 
遗嘱 和 对 兹 次 基金 会 进行 捐赠 后 ， 巴 菲 特 家 族 还 是 出 现 了 小 小 的 问 
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得 在 和 罗伯特 。 埋 德 福 协商 ， 准 备 将 《 魂 一 一 七 度 火苗 》 作 为 雷 德 福 
的 圣 丹 斯 度假 村 的 夏季 年 度 盛 会 。 他 还 与 德国 和 中 国 的 赞助 商 协商 海 
外 演出 事项 ， 而 且 在 忙 着 发 行 最 新 的 CD 专辑 《 约 想 王国 》。 


打破 和 谐 的 只 有 彼得 收养 的 女儿 妮 科 尔 。 巴 菲 特 。2006 年 ， 妮 科 
尔 参加 了 杰 米 。 约 其 进 和 尼 死 。 库 佐 的 纪录 片 《 百 分 之 一 》 的 担 摄 ， 
该 纪录 片 讲述 富裕 家 性 的 孩子 们 的 故事 。 在 纪录 片 中 ， 她 极 不 明智 地 
将 目 己 定位 成 巴菲特 家 族 中 没有 被 宠 坏 的 孩子 。 纪 录 片 就 在 巴菲特 加 
蘑 次 基金 会 捐赠 之 后 上 演 ， 美 国有 线 电 视 新 闻 网 和 美国 国家 公共 电台 
进行 了 后 续 采 访 ， 妮 科 尔 还 出 现在 反映 美国 社会 阶级 差别 的 一 期 奥 普 
拉 访 谈 节目 中 。 巴 菲 特 对 此 反应 强烈 ， 他 直接 告诉 妮 科 尔 他 不 承认 她 
是 目 己 的 孙女 ， 就 是 有 人 直接 问 到 ， 回 答 也 是 否定 的 。 妮 科 尔 对 奥 普 
拉 说 : “我 来 日 美国 最 富裕 的 家 性 之 一 ， 在 一 个 非常 富有 的 家 姓 中 生 
活 是 不 可 思议 的 。” 她 说 自己 “ 非 第 坦然 地 ”接受 了 没有 继承 财富 的 
事实 一 一 显然 是 指 苏 珊 留 给 孙子 们 的 那 一 小 笔 资 金 中 她 没有 拿 到 自己 
的 一 份 一 一 但 又 补充 道 ，“ 我 觉得 自己 如 果 可 以 用 那 笔 钱 为 他 人 做 点 
什么 是 非 第 有 意义 的 ， 可 是 我 完全 被 排除 在 外 了 。” 采 访 中 表现 出 一 
副 “ 蜂 微 的 上 自我 ”是 她 的 又 一 个 错误 。 


随后 ， 她 写 信 给 巴菲特 直接 问 他 为 什么 不 承认 她 。2006 年 8 月 ， 他 
回信 对 她 表示 祝福 ， 告 诉 她 应 该 为 自己 的 成 就 感到 自豪 ， 而 且 给 她 提 
出 一 些 宝贵 的 建议 。 伟 把 自己 定位 成 巴菲特 家 族 的 成 员 是 一 个 错误 ， 
他 写 道 : 


如 果 你 那么 做 ， 那 就 是 你 给 别人 的 第 一 印象 。 人 们 在 认识 你 
的 时 候 就 会 以 那个 “事实 ”为 基础 ， 而 不 去 考虑 你 是 谁 ， 抑 或 你 
取得 了 怎样 的 成 就 。 我 既 没 有 从 法 律 上 也 没有 从 情感 上 把 你 作为 
孙女 ， 我 们 家 里 的 其 他 人 也 没有 把 你 当 作 他 们 的 侄女 或 是 堂 表 姊 


妹 ……… 一 个 简单 的 事实 就 是 你 的 母亲 不 是 我 的 儿媳 妇 ， 所 以 她 的 
孩子 不 是 我 的 孙女 。 


尽管 回信 采用 非常 客气 的 话语 ， 但 妮 科 尔 毕 竞 还 是 触 痛 了 他 的 软 
肋 一 一 他 的 身份 和 全 家 的 身份 。 或 许 他 愿意 重新 考虑 一 下 信 的 内 容 ， 
那 封 信 着 实 给 他 带 来 了 不 利 的 影响 。 妮 科 尔 或 许 做 得 不 对 ， 但 她 似乎 
是 无 率 的 。 拒 绝 承认 妮 科 尔 的 信 没 有 让 她 有 所 收敛 ， 相 反 她 又 开始 接 
受 一 些 采 访 ， 仿 佛 巴菲特 就 是 埃 比 尼 泽 。 斯 克 罗 吉 (全 ;而 且 《 纽 约 邮 
报 》 的 花边 专栏 也 就 此 事 进行 了 报道 (《 巴 菲 特 的 亲 威 : 你 被 解雇 
了 ! 》) ， 称 巴菲特 因 妮 科 尔 参加 纪录 片 的 录制 而 对 她 采取 报复 。 针 
对 于 一 位 一 生 辛 苗 、 从 不 排挤 他 人 的 人 来 说 ， 这 是 一 种 带 着 伤 痛 的 讽 
刺 一 一 但 是 ， 或 许 某 一 天 故事 还 是 会 有 一 个 皆大欢喜 的 结局 。 巴 菲 特 
可 以 与 B 夫 人 重 归于 好 ; 或许 随 着 时 间 的 推移 ， 他 可 以 和 所 有 他 愿意 和 
好 的 人 们 不 计 前 嫌 ， 握 手 言 欢 。 


2008 年 ， 可 口 可 乐 的 股票 走出 低谷 ， 上 涨 45%， 达 到 每 股 58 美 元 。 
在 首席 执行 官 内 维尔 。 伊 斯 戴尔 管理 下 公司 利润 稳步 增长 。 他 解除 了 
美国 司法 部 的 调查 ， 耗 资 两 亿美 元 结束 了 一 场 种 族 偏 见 引 起 的 收视 诉 
讼 。 巴 菲 特 于 2006 年 2 月 退出 可 口 可 乐 董 事 会 ， 他 参加 的 最 后 一 次 股东 
大 会 是 激进 分 子 的 又 一 次 狂欢 大 会 ， 但 没有 发 生 针对 性 的 搏斗 。2007 
年 的 股东 大 会 在 平淡 中 结束 ， 伊 斯 戴尔 宣布 目 己 将 选择 退 体 。 新 任 首 
席 执行 官 称 赫 塔 尔 。 肯 特 负责 公司 成 功 转 入 非 可乐 饮 料 的 生产 ， 可 口 
可 乐 在 非 可 乐 饮料 推出 方面 一 直 滞 后 ， 而 且 是 选择 了 战略 性 的 推迟 。 


我 一 直 和 盖 英 讲 火腿 三 明治 一 定 会 推动 可 口 可 乐 的 销售 ， 事 
实证 明 非 常 成 功 ， 如 果 不 是 因为 这 一 策略 的 成 功 ， 多 年 前 我 们 可 
能 都 不 会 走出 困境 ， 获 得 新 生 。 


通用 再 保险 公司 是 伯 克 希 尔 的 另 一 个 爱 若 是 生 非 的 孩子 ， 
“9。11” 事 件 之 后 得 益 于 保险 市 场 的 火爆 ，2007 年 的 年 度 报 告 显示 利 
润 创 下 新 的 纪录 ， 税 前 营业 利润 达 22 亿 美元 ，( 电 而 且 挽 回 了 过 去 的 损 
失 ， 相 比 巴菲特 并 购 时 的 情况 ， 资 产 负 债 表 已 经 明显 优化 。1998 年 末 
拥有 140 亿 美元 浮 存 金 ，10 年 后 拥有 230 亿 美元 浮 存 金 和 125 亿 美元 资 
A, 员工 减少 了 近 1/3， 公 司 得 到 了 彻底 扭转 。( 电 从 2001 年 起 ， 通 用 
再 保险 公司 的 年 均 资 本 回报 率 达 13. 4%， 如 果 没 有 “一 系列 影响 名 声 的 
遗留 问题 ”， 这 一 数字 可 能 还 会 更 高 ， 首 席 执行 官 乔 。 布 兰 登 在 给 巴 
菲 特 的 信 中 这 样 描述 。 人 所 那些 “遗留 问题 ”包括 前 些 年 高 达 23 亿 美元 
的 保险 和 再 保险 损失 ， 以 及 处 理 公司 的 金融 衍生 产品 、 通 用 再 保险 证 
券 所 损耗 的 4. 12 亿 美元 。 无 论 如 何 ， 通 用 再 保险 公司 没有 重 蹈 所 罗 门 
公司 的 覆 徽 ， 恢 复 了 形象 。 巴 菲 特 终于 在 2007 年 致 股东 的 信 中 表示 了 
自己 对 通用 再 保险 公司 和 高 层 经 理 们 的 赞赏 ， 他 作 了 这 样 的 描述 ， 
“他 们 以 一 流 的 工作 态度 取得 了 一 流 的 业绩 ”，“ 终 于 恢复 了 公司 过 
去 的 荣誉 ”。 


然而 ， 通 用 再 保险 公司 依然 存在 一 个 大 的 遗留 问题 。2001 年 管理 
改组 之 前 干 的 最 后 一 件 蠢事 ， 类 似 于 所 罗 门 公司 的 丑闻 ， 违 背 了 巴 菲 
特 绝 不 “损失 公司 名 声 ” 的 原则 。 事 实证 明 ， 这 一 事件 让 巴菲特 全 面 
认识 了 全 新 的 执法 环境 ， 要 求 被 告 完全 悔改 和 积极 配合 ， 原 告 可 以 随 
意 对 待 被告 公司 。 完 全 悔改 和 积极 配合 现在 是 最 低 标准 一 一 部 分 原因 
是 所 罗 门 公司 所 致 。 任 何 没 有 完全 慎 悔 和 积极 配合 的 行为 一 一 例如 公 
司 为 自己 或 员工 辩护 一 一 都 可 以 算 做 起 诉 的 理由 。 


2004 年 ， 纽 约 总 检 去 长 到 利 奥 特 。 斯 色 策 开始 调查 保险 行业 的 
“有 限 ” 再 保险 业务 之 时 ， 通 用 再 保险 公司 就 卷 入 了 法 律 和 监管 问 
题 。“ 有 限 ” 再 保险 的 概念 存在 已 有 多 年 ， 简 单 说 就 是 一 种 客户 的 融 
资 或 会 计 再 保险 一 一 或 者 文 撑 资 本 ， 或 者 提高 收入 总 额 / 延 长 局 利 期 
限 。 有 限 再 保险 尽管 合法 、 菜 种 意义 上 讲 也 合理 ， 但 其 普 遇 存在 的 浆 
端 还 是 导致 会 计 准 则 制定 者 花 几 十 年 的 时 间 对 其 进行 控制 。 


到 华尔街 工作 之 前 ， 我 就 是 参与 控制 有 限 再 保险 的 人 员 之 一 ， 在 
进行 会 计 准则 制定 的 财务 会 计 准 则 委员 会 (FASB) 担任 项 目 经 理 一 职 。 
我 参与 起 草 了 如 何 进行 有 限 再 保险 定义 的 规则 。 离 开 财 务 会 计 准 测 委 
员 会 后 ， 我 做 了 财务 分 析 师 。 在 普 惠 公司 里 注 工作 期 间 ， 我 负责 报道 
了 伯 克 希 尔 - 哈 撒 韦 并 购 通用 再 保险 公司 之 时 通用 再 保险 的 股票 ， 第 
一 次 与 沃 伦 见面 是 谈论 并 购 事 宣 ， 后 来 一 直 负责 报道 伯 克 希 尔 - 哈 撒 
韦 。 沃 伦 此 前 从 来 没有 接待 过 华尔街 的 分 析 师 ， 但 对 我 破例 。 他 对 
《纽约 时 报 》 说 他 喜欢 我 的 思维 方式 和 我 写 的 报道 。 


2003 年 ， 我 开始 创作 本 书 之 时 ， 通 用 再 保险 公司 和 阿 吉 特 。 贾 括 
领导 下 的 伯 克 希 尔 再 保险 公司 都 因 销售 有 限 再 保险 而 要 求 接受 特别 调 
查 ， 有 限 再 保险 业务 涉嫌 导致 澳大利亚 HIH 保 险 公司 破产 。( 时 两 年 
后 ， 通 用 再 保险 公司 被 控 与 弗吉尼亚 州 的 一 家 医疗 事故 保险 公司 一 一 
美国 互惠 保险 公司 的 破产 关联 ， 参 与 诈骗 保险 监管 机 构 和 保险 客户 。 
尽管 美国 司法 部 进行 了 广泛 的 指控 调查 ， 但 没有 发 现 关 于 通用 再 保险 
公司 或 其 员工 的 任何 指控 。 仁 同 年 ， 埃 利 奥 特 。 斯 皮 策 进 行 的 保险 行 
业 调 查 推进 了 伯 克 希 尔 的 法 律 调查 工作 ， 芒 格 、 托 尔 斯 和 奥 尔 森 通过 
调查 发 现 ，6 位 员工 包括 通用 再 保险 公司 前 任 首席 执行 官 罗 恩 。 弗格森 
和 前 财务 总 监 伊丽莎白 * 蒙 拉 德 ， 与 客户 美国 国际 集团 共 谋 唆使 会 计 
诈骗 。 涉 嫌 诈 骗 的 办 法 就 是 通过 再 保险 交易 欺骗 投资 者 和 华尔街 的 分 
析 师 〈 包 括 我 本 人 ) ， 将 5 亿美 元 储备 金 转 入 美国 国际 集团 ， 以 粉饰 美 
国 国际 集团 的 资产 负债 表 。2005 年 6 月 ， 其 中 的 两 位 同谋 理 查 德 。 内 皮 
尔 和 约翰 。 堆 效 沃 斯 进行 了 辩 拆 和 起 诉 做 证 ， 其 他 5 人 一 一 4 位 通用 再 
保险 公司 的 高 管 、 一 位 美国 国际 集团 的 高 管 一 一 被 控 共 谋 和 诈骗 勒 
索 。 


审判 于 2008 年 1 月 和 2 月 在 康涅狄格 州 哈 特 福 德 联邦 法 院 进 行 ， 原 
告 利用 电话 录音 资料 证 明 被 告 采用 华丽 的 词语 反复 商谈 交易， 引起 广 
泛 天 注 。 被 告 声称 “巴菲特 参与 ”， 说 巴菲特 同意 那些 交易 模式 ， 而 
且 参 与 确定 了 交易 价格 。 巴 菲 特 没有 被 控 有 任何 错误 行为 ， 原 告 声明 
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就 此 案 做 证 。 


我 本 人 也 受 传讯 ， 以 事实 见证 人 和 专家 的 号 份 证 实 2000 年 年 初 ， 
我 了 解 公司 的 实际 财务 状况 之 时 ，“ 确 确实 实 ” 没 有 对 美国 国际 集团 
做 手脚 以 进行 “强势 买 进 ”。 在 法 院 再 三 盘问 之 下 ， 我 证 实 自 己 与 所 
有 被 告 熟识 。 他 们 中 的 几 位 是 我 比较 了 解 的 人 ， 但 我 一 直 认 为 他 们 都 
是 值得 尊敬 的 人 。 我 还 证 实 自己 和 沃 伦 的 关系 ， 说 明 我 正在 创作 本 
书 ， 还 有 从 1992 年 开始 和 乔 。 布 兰 登 就 是 很 熟 的 朋友 。 传 讯 中 没有 提 
到 塔 德 ， 但 我 和 他 也 非常 熟悉 。 


2008 年 2 月 ，5 位 被 告 全 部 被 宣判 有 罪 。 本 书 即将 印刷 的 时 候 ， 他 
们 就 要 面临 审判 ， 审 判 结果 最 重 的 可 能 要 被 判 终身 监 蔡 ， 但 事情 也 许 
不 会 那么 严重 。 宣 判 有 罪 的 被 告 称 他 们 将 继续 上 诉 。 


目前 ， 我 依然 在 受 传讯 ， 涉 及 纽约 总 检察 长 办 公 室 对 美国 国际 集 
团 的 前 首席 执行 官 汉 死 。 格 林 伯 格 提起 的 控诉 一 案 。 此 时 ， 伯 区 和 希 尔 
- 哈 撒 韦 与 美国 证 券 灾 易 委 员 会 和 美国 司法 部 的 纠葛 都 没有 终结 。 
2008 年 4 月 ， 通 用 再 保险 公司 的 乔 。 布 兰 登 酝 职 帮助 解决 公司 与 政府 部 
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人 至此， 我 已 不便 对 此 案 进 行 更 多 评论 。 然 而 ， 沃 化" 巴菲特 的 个 
性 已 了 然 于 本 书 。 和 希望 读者 可 以 通过 阅读 本 书 ， 对 他 是 否 会 参与 此 
和 案 ， 是 否 会 与 伯 殉 和 希 尔 - 哈 撤 韦 的 客户 共 谋 唆使 诈 骄 有 自己 的 看 法 。 


最 后 要 说 的 是 ， 发 起 此 次 调查 的 纽约 州 州 长 埃 利 奥 特 。 斯 皮 策 ， 
在 美国 国际 集团 的 审判 宣布 被 告 有 徘 仅仅 一 个 月 后 也 辞去 了 州长 职 
务 。 后 来 披露 他 曾经 庇护 一 个 名 为 星 家 俱乐部 的 三 陪 服务 组 织 。 
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资料 搜集 说 明 


为 了 准备 撰写 《滚雪球 》 的 资料 ， 我 化 了 5 年 多 的 时 间 采 访 沃 伦 。 
巴菲特 ， 有 当面 采访 ， 也 有 电话 采访 。 那 时 候 我 一 连 几 周 坐 在 他 的 办 
公 室 实地 采集 资料 ， 或 者 跟随 他 到 各 地 出 肥 ， 观 察 他 在 工作 中 的 一 举 
一 动 。 许 多 重要 的 观点 源 自 我 本 人 对 沃 伦 的 了 解 。 我 还 采访 了 他 的 家 
人 、 朋 友 、 同 学 、 商 业 伙伴 等 等 一 一 采访 对 象 总 计 250 人 。 其 中 一 些 采 
访 持续 数 天 ， 而 且 许 多 人 都 多 次 接受 了 采访 。 


斌 伦 确 实 给 我 很 长 时 间 着 手 本 书 的 创作 ， 让 我 随便 翻阅 他 多 年 积 
球 的 许多 细致 的 资料 ， 包 括 档 案 资料 和 来 往 信件 ;非常 幸运 的 一 点 就 
古 他 本 人 与 许多 朋友 和 家 人 一 直 保 持 独 信件 往来 的 习惯 。 伯 殉 硕 尔 - 
哈 撒 圳 的 大 量 资 料 帮助 我 确定 了 本 书 的 时 间 轴 ， 得 以 棚 棚 如 生地 展示 
许多 细节 。 我 本 人 对 沃 伦 的 理解 也 在 一 点 点 加 深 ， 一 些 内 容 源 目 我 的 
杀 呈 经历。 资料 中 一 些 存在 争议 的 内 容 在 本 书 的 尾 注 中 作 了 说 明 。 


全 书 所 用 的 引用 内 容 是 为 了 生动 描述 细节 。 许 多 引用 内 容 由 录音 
资料 整理 而 成 ， 考 虑 到 行文 流畅 和 篇 幅 长 短 作 了 些许 编辑 。 引 用 都 注 
明了 出 处 ， 只 有 采访 人 要 求 匿名 的 部 分 没有 注 明 出 处 。 


采访 过 程 中 ， 许 多 人 努力 回忆 过 去 的 一 些 谈话 内 容 ， 有 些 是 发 生 
在 几 十 年 前 的 事情 ， 所 以 引用 的 内 容 不 可 能 是 一 字 不 差 地 记录 当时 的 
谈话 。 不 管 怎样 ， 对 一 些 事件 或 谈话 的 再 现 对 我 创作 本 书 非常 有 益 。 
采访 资料 来 源 在 尾 注 中 作 了 说 明 。 


最 后 ， 是 我 本 人 和 沃 伦 的 广泛 接触 以 及 许多 人 提供 的 大 量 点 点 涌 
WEEER S EPER, MERREN T AMRIT E AER 
的 时 代 巨 人 。 


致谢 


没有 许多 人 的 热心 帮助 就 没有 本 书 ， 筷 的 面世 主要 依靠 许多 人 的 
慷慨 相助 。 他 们 当中 我 首先 要 感谢 的 当然 是 添 化" 巴菲特 。 他 非常 慷 
慨 地 给 了 我 大 量 时 间 ， 让 我 接触 他 的 朋友 、 家 人 以 及 档案 资料 ， 他 的 
勇气 值得 一 提 一 一 在 长 达 5 年 多 的 创作 过 程 中 都 没有 干涉 本 书 的 创作 风 
格 一 一 一 直到 最 后 印刷 都 没有 插手 。 他 坚信 一 个 理智 的 人 可 以 完成 这 
一 切 ， 而 且 是 他 温和 而 又 固执 的 卡 内 基 式 的 风格 给 了 我 写作 的 勇气 和 
做 人 的 勇气 ， 改 变 了 我 的 人 生 。 他 对 我 的 影响 不 是 一 段 话 或 几 页 纸 可 
以 表达 的 一 一 但 这 一 切 的 一 切 ， 我 都 要 说 : 沃 伦 ， 谢 谢 你 。 


我 的 出 版 经 纪 人 ， 出 类 拔 禁 的 大 卫 ， 布莱克， 对 本 书 作 了 无 懈 可 
击 的 指导 。 我 非常 信任 他 一 一 是 他 提出 了 我 不 愿意 面 对 的 一 些 问 题 
一 一 站 在 朋友 的 角度 提出 了 最 宝贵 的 建议 。 他 的 谈判 技巧 也 曾经 让 放 
伦 沉默 而 一 时 无 语 ， 塔 称 不 小 的 成 就 。 


非常 幸运 的 是 此 书 由 鹤 智 精明 的 欧文 ， 阿 普 勒 鲍 姆 负责 出 版 ， 他 
是 Bantam Del1 出 版 社 的 总 裁 兼 改行 人 ， 本 书 完成 过 程 中 是 他 的 文 持 和 
智 疾 辟 舞 了 我 。 提 供 大 力 帮 助 的 还 有 我 的 编辑 安 。 哈 里 斯 ， 是 她 鼓励 
我 以 完整 再 现 主人 公 一 生 的 方式 创作 《滚雪球 》， 对 本 书 基调 、 前 后 
关系 和 细节 之 处 作 了 精细 入 微 的 编辑 。 后 来 ， 贝 丝 ， 拉 什 鲍 姆 进行 了 
修订 ， 客 观 地 删除 了 第 一 手 作 者 不 忍 自己 删除 的 一 些 内 容 ， 对 本 书 进 
行 了 无 以 量化 的 改善 。《 深 雪 球 》 离 不 开 他 们 两 位 的 辛苦 ， 我 非常 感 
激 上 自己 碰 到 了 两 位 如 此 资深 的 编辑 。 当 然 ， 任 何 错误 芷 漏 都 是 我 个 人 
的 责任 。 


Fi BR Bantam WIERE e wae oe, PXE EEEE AY 
WEAK, SEM: aA LE: RDM e 
ABS; 还 有 其 他 人 齐心 协力 推出 了 《滚雪球 》: 副 发 行人 妮 塔 。 陶 
ABA EL; AAT MTN © BLK, FINS? BT; 发 行 专家 汤姆 
“ 莱 迪 、 玛 吉 。 哈 特 和 玛 格 丽 特 。 本 顿 ， 创 意 市 场 总 监 贝 齐 。 赫 尔 期 
博 施 和 她 带领 的 团队 ; 销售 市 场 总 监 辛 西 如 。 拉 斯 基 和 发 行 总 监 巴 布 
. 伯 格 。 


我 创作 本 书 的 时 候 还 担任 摩根 士 丹 利 公 司 的 顾问 总 监 ， 非 常 感谢 
各 位 朋友 和 同事 以 及 公司 的 支持 。 自 始 至 终 ， 我 的 朋友 兼 助理 莉 萨 。 
爱德华 效 都 负责 进行 资料 整理 、 采 访 安排 ， 为 我 策划 年 度 伯 殉 硕 尔 - 
哈 撒 圳 的 晚餐 聚会 ， 处 理 大 量 的 其 他 事务 ， 保 证 我 的 生活 井然 有 序 。 
FAVE © 埃 斯 波 西 托 帮助 我 进行 资料 研究 ， 她 也 是 摩根 十 和 兰 利 的 员工 ， 
总 是 非常 娴熟 地 研究 重要 的 资料 ， 她 的 财务 知识 大 大 促进 了 本 书 的 完 
成 。 艺 术 家 马里 郧 。 埃 特 林 格 在 本 书 创作 的 最 后 阶段 给 了 我 极 大 的 大 
助 ， 在 此 我 非常 感谢 。 


多 丽 丝 。 BIER DEIS e BIER e EE OER) ， 沃 伦 。 
ESE PID. SAIS, AM + TEA, ELAR + RMR 
格雷 尼 姆 都 提出 了 宝贵 的 意见 ， 不 惜 为 此 花费 时 间 ， 我 非常 感谢 他 们 
的 帮助 。 


创作 过 程 中 ， 沃 伦 和 我 非常 信任 的 人 一 一 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 、 维 纳 
亚 。 萨 齐 和 德 文 * 斯 珀 吉 和 全 一 一 部 提供 了 各 方面 的 大 量 帮助 ， 包 括 朱 
写 财经 评论 、 消 除 我 的 紧张 情绪 。 我 的 姐妹 伊丽莎白 。 戴 维和 我 父 杀 
肯 。 戴 维 的 关爱 和 支持 促进 了 本 书 的 完成 。 大 卫 ， 莫耶 总 是 在 我 需要 
的 时 候 及 时 出 现 ， 深 深 体会 了 与 一 个 抓紧 时 间 写 作 的 人 在 一 起 生活 的 
滋味 ， 开 玩笑 说 目 己 是 “流放 中 的 未 婚 夫 ”， 我 素 了 的 时 候 可 以 在 他 
肩膀 上 靠 一 靠 ， 他 的 建议 、 笑 声 、 爱 和 浪漫 无 处 不 在 。 他 和 沙 伦 。 奥 


斯 们 格 、 员 斯 廷 。 贝 内 特 是 本 书 最 早 的 读者 ， 没 有 他 们 的 评论 和 建 
议 ，《 滚 雪 球 》 就 会 拙劣 许多 。 


许 许多 多 的 个 人 和 组 织 为 本 书 搜集 资料 提供 帮助 、 授 权 使 用 照 厂 
和 复印 资料 ， 以 各 种 不 同 的 方式 为 本 书 的 推出 提供 了 直接 或 间接 的 大 
助 。 非 常 感 谢 卡 罗 尔 。 艾 伦 、 赫 伯 特 。 艾 伦 、 埃 德 。 KARAD -HA 
森 斯 、 简 和 布 赖 恩 。 巴 比 亚 克 、 布 鲁 姆 金 一 家 、 哈 尔 。 博 思 威 元 、 戴 
Lh + RL. UST + WR. Toe HEE. SER + HBT. LAT + A 
2K. MAIRA TEAL. BYR e BR GE. SARE > BERR. WRA ° 
BAR. WL GEAR e BA. Alle Bo TASKS. MERKI e RER A 
F e FEB. PEW + Tea. Fie e ERK E e. HK. Bin 
UE, RAR e HERB. P © ARH. Bot + RAM. Ee 
AS ARR. PE e LE. JEA e SE. ABA Jew AN 
普 、 玛 格 丽 特 。 兰 登 、 阿 瑟 。 兰 利 、 大 卫 。 拉 勒 贝 尔 、 斯 坦 福 。 利 普 
Pa. AR e HESE RTE. A SS. WK RAKE. AER 
ZA. DAR + 芒 格 、 英 利 。 芒 格 、 温 迪 。 芒 格 、 托 尼 。 夺 斯 
All, ZPH DUAR. OR + ROKR. Bil RRR. PU: A 
Hs, Se PAN. h HS REN + FREKKE, RE” OG 
We. JPE + HAG. Joe + Te. ME + SAMAR. RE + S 
宾 斯 坦 恩 、 迈 克 尔 ，。 拉 戴尔 、 理 但 德 。 斯 坦 图 利 、 沃 尔 特 。 施 洛斯 、 
F e FÉR FER. MAKK WEA e MEERE. SW e 斯坦 
Woe TUS KE. MEN e WED, Ha e A REE + Bh 
FIRIR BEKR o MAIR. Api e BRER WEN e 惠 特 曼 、 杰 基 。… 
威尔逊 、 阿 尔 。 扎 内 ， 以 及 许多 要 求 匿名 的 人 们 。 


我 还 要 感谢 以 下 公司 和 组 织 ， 道 格拉 斯 县 历史 学 会 、GEIC0、 格 林 
尼 治 急诊 医疗 服务 中 心 、Greif 公 司 、 哈 佛 商学 院 、 哈 佛法 学 院 、 梅 里 
克 图 书馆 、 小 马丁 。 路 德 。 金 的 华盛顿 公共 图 书馆 、 摩 根 士 丹 利 、 美 
国 国家 档案 馆 、 美 国 国家 赔偿 公司 、 内 布 拉 斯 加 家 具 城 、 新 贝 特 福 德 
免费 公共 图 书馆 、 新 贝 特 福 德 捕 鲸 博物 馆 、 纽 约 公共 图 书馆 、 奈 特 


捷 、 奥 马 哈 媒体 俱乐部 、《 奥 马 哈 世界 先驱 报 》、《 杰 出 投资 人 文 
摘 》、 劳 斯 莱 斯 基金 会 、 罗 斯 希 尔 学 校 、 鲁 安 。 坎 尼 夫 -KERTA 
Al. ULAR DBR. BAIT AS AB 


律师 查 克 。 里 克 肖 塞 尔 。 
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菲 特 就 再 也 没有 在 公开 场合 吹 过 小 号 。 


查理 


芒 格 和 他 的 孙子 们 一 起 看 书 。 


> P| 
巴菲特 和 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 。1994 年 ， 在 新 墨西哥 州 阿布 硅 基 的 世界 桥牌 比赛 中 ， 巴 


菲 特 第 一 次 参加 桥牌 比赛 。 他 们 本 来 已 经 进入 决赛 ， 但 还 是 退出 了 ， 因 为 巴菲特 当 
时 精 疲 力 竟 ， 不 能 继续 比赛 。 世 界 桥牌 联合 会 为 此 非常 震惊 。 
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运河 的 小 别墅 第 一 次 见 
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1991 年 7 月 ， 巴 菲 特 和 比尔 。 


面 。 


19934, LÆRARA. Sl KEAR” WHT, We > AA 
格 如 是 说 。 
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巴菲特 和 可 口 可 乐 总 裁 唐纳德 。 基 奥 。 
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1993 年 复活 节 ， 比 尔 。 盖 蒋 和 女友 梅 琳 达 去 巴菲特 的 波 仙 珠宝 店 挑选 订婚 戒指 。 


巴菲特 一 生 的 好 友 比 尔 。 和 恒安 ，2005 年 去 世 。 


1996 年 5 月 ， 沃 伦 和 阿 斯 特 丽 德 一 道 参 加 彼得 。 巴 菲 特 和 珍妮 弗 。 海 尔 的 婚礼 。 


芒 格 和 巴菲特 在 伯 克 布 尔 - 哈 搬 韦 股东 大 会 上 回答 问题 。 


CHEMAAMSTRE RARE, 苏 珊 和 凯瑟琳 。 格 雷 厄 姆 坐 在 上 面 ， 把 命 交 给 了 沃 
伦 。 
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从 右 到 左 依次 是 : 可 口 可 乐 首 席 执行 官 罗 伯 托 。 蕊 伊 苏 埃 塔 、 比 尔 。 盖 蒋 和 沃 伦 。 
巴菲特 。19987 年 他 们 在 唐纳德 。 基 奥 主 持 的 一 次 座谈 会 上 ， 席 间 盖 茨 说 巴菲特 都 认 
为 可 口 可 乐 比 科技 公司 容易 经 营 ， 这 冒犯 了 苹 伊 苏 埃 塔 。 
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苏 葛 指 着 父亲 背 上 不 引 人 注 目的 棒球 服 编号 一 一 1/16， 因 为 股票 曾 一 度 使 用 “ 极 
小 ”的 单位 定价 


1/16 美 元 。 


沃 伦 和 他 的 姐姐 多 丽 丝 及 妹妹 伯 蒂 〈 左 ) 。 


沃 伦 全 神 贯 注 于 桥牌 比赛 。1989 年 ， 他 代表 美国 社团 桥牌 组 决战 美国 国会 桥牌 组 。 


巴菲特 和 好 朋友 凯瑟琳 。 格 雷 厄 姆 。 
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1994 年 ， 巴 菲 特 在 比尔 。 盖 茨 夫 妇 的 婚礼 上 致辞 。 


在 1998 年 同比 尔 。 盖 茨 一 起 度假 时 ， 巴 菲 特 试图 接 通 卫 星 电话 。 
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1995 年 原 格雷 厄 姆 集团 再 相聚 。 左 起 : 巴菲特 、 汤 姆 。 纳 普 、 芒 格 、 罗 伊 。 托 尔 
斯 、 桑 迪 。 蕊 特 斯 曼 、 比 尔 。 斯 科 特 、 马 软 汞 。 温 伯 格 、 沃 尔 特 。 施 洛斯 、 埃 德 。 
安德森 、 比 尔 。 鲁 安 。 


1997 年 沃 伦 和 苏 珊 穿 着 米奇 与 米妮 服装 出 现在 in) aa 国 广播 公司 的 活动 中 。 


1995 年 ， 巴 菲 特 正在 进行 他 的 第 一 次 中 国之 旅 。 


2004 年 2 月 20 日 ， 书 菲 特 和 美联储 主席 艾 伦 。 格 林 斯 潘 出 席 奥马 哈 地 区 商会 。 


巴菲特 在 Jean Nat é RZ PHAM REAM KE. 


a rea 


ME 
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在 苏 珊 的 口腔 癌 手 术 恢 复 后 参加 的 一 次 公开 活动 


巴菲特 于 2005 年 1 月 在 GE1C0 位 于 纽约 州 阿 姆 赫 斯 特 的 新 办 公 室 表达 自己 对 GE1C0 的 感 
情 。 


查理 。 芒 格 在 一 边 走路 一 边 看 书 。 


2006 年 12 月 于 奥马 哈 ， 巴 菲 特 和 美国 前 总 统 比 尔 。 克 林 顿 在 女子 公司 的 资金 筹集 活 


5 


巴菲特 和 朋友 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 。 
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过 …… 摄 影 师 兼 自然 资源 保护 主义 者 豪 伊 。 巴 菲 特 致力 于 


Hite BRIT, PAGAL AR IB 
野生 动物 保护 工作 。 
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巴菲特 75 岁 的 生日 聚会 ， 在 沙 伦 。 奥 斯 伯 格 和 大 卫 。 史 密斯 的 家 中 。 书 菲 特 和 盖 英 
努力 学 习 山 水 画 。 下 面 一 张 是 巴菲特 站 在 自己 完成 的 作品 前 面 拍照 。 
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再 现 儿 时 的 照片 ， 努 力 模仿 当时 的 表情 。 
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2000 年 手术 后 ， 巴 菲 特 生平 第 一 次 留 起 了 胡子 。 


2002 年 9 月 ， 书 菲 特 和 阿诺德 。 施 瓦 辛 格 在 英国 参加 商业 领袖 奈 特 捷 会 议 。 


巴菲特 在 奈 特 捷 公司 的 一 次 活动 中 采访 旧金山 啦啦队 。 


20054830H, LEAL ARAL, MERROW NATHS ERREN 
延 华 。 


2004 年 5 月 ， 博 诺 送 给 苏 珊 一 副 他 自己 创作 的 以 苏 珊 为 背景 的 U2 歌 词 画 作 。 后 来 ， 他 
说 他 们 俩 是 “心心 相 印 的 朋友 ”。 


2006 年 ， 巴 菲 特 的 朋友 沃尔特 。 施 洛斯 在 他 90 岁 生日 宴会 上 跳 摇滚 。 


fn 
> dh, 


Fr Mitt AEG, #200648) 30A BEE AMHR, Kioto A A A R 
低调 结婚 ， 阿 斯 特 丽 德 当时 激动 得 泪 流 满面 。 
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彼得 。 巴 菲 特 的 《 魂 


份 的 剧 作 。 


2006 年 6 月 26 日 ， 比 尔 和 梅 琳 达 。 盖 茨 与 巴菲特 度 过 了 快乐 的 一 天 ， 这 一 天 巴菲特 宣 
布 他 将 大 部 分 资产 捐 给 比尔 和 梅 琳 达 。 盖 茨 基 金 会 。 


